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 Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor fundamental 
mikro yaitu Return On Equity(ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Earning Per 
Share (EPS) serta fundamental makro yaitu Pertumbuhan PDB, inflasi, dan nilai 
tukar terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdafar di Bursa Efek 
Indonesia. 
 Penelitian ini menggunakan teknik pengambilan sampel purposive 
sampling sehingga diperoleh sampel sebanyak 8 industri manufaktur dari populasi 
sebanyak 45 perusahaan yang terdaftar di LQ45 selama periode 5 tahun (2013–
2017) yang telah mempublikasikan  laporan keuangan tahunan yang berakhir 31 
Desember tahun 2017. Jenis data yang digunakan adalah data kuantitatif berupa 
data keuangan yang bersumber dari laporan keuangan tahunan dalam bentuk neraca 
dan laporan laba pada perusahaan sampel yang digunakan, serta data ekonomi yang 
bersumber dari www.bi.go.id dan www.bps.go.id pada periode 2013-2017. Metode 
analisis yang digunakan adalah regresi linear berganda.  
Hasil penelitian melalui perhitungan regresi linier berganda diperoleh Return 
On Equity (ROE) dan Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham. Inflasi dan Nilai Tukar berpengaruh negatif dan signifikan 
terhadap harga saham. Debt to Equity Ratio (DER) dan Pertumbuhan PDB 
berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham.  
 
Kata kunci : Return On Equity(ROE), Debtto Equity Ratio (DER), Earning Per 




















 This research aimed to find out the effect of micro fundamental, namely 
Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), and Earning Per Share 
(EPS) and macro fundamental, i.e. GDP growth, inflation, and exchange value on 
share price at LQ45 companies which were listed on Indonesia Stock Exchange. 
 The sampling analysis technique used purposive sampling as there were 
eight manufacturing industries from 45 countries which were listed on LQ45 for 
five years (2013-2017). The companies in which, had publised yearly financial 
report, which ended on December, 31 2017. While, the data use quantitative, i.e. 
yearly financial report in the form of balance sheet and income statement from the 
sampel. Moreover, the economic data source was from www.bi.go.id and 
www.bps.go.id in the year of 2013-2017. In addition, the data analysis technique 
used multiple linier regression. 
 The research result, from multiple linier regression counting, showed Return 
On Equity (ROE) and Earning Per Share (EPS) had positive significant effect on 
the shares price. While, inflation and exchange value had negative significant  
effect on the shares price. In addition, Debt to Equity Ratio (DER) and GDP growth 
had negative unsignificant effect on the shares price. 
 
Keywords:  Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per 







1.1 Latar Belakang Masalah 
Kondisi perekonomian menjadi salah satu tolak ukur dimana suatu negara 
tersebut dapat dikatakan baik atau buruk. Kondisi perekonomian suatu negara  
tidak terlepas dari pengaruh perubahan siklus pada ekonomi global. Perubahan 
siklus global tersebut mempengaruhi stabilitas ekonomi domestik mengingat 
Indonesia merupakan negara yang menjadi lalu lintas Internasional. 
Ketidakpastian global menjadi salah satu penyebab stabilitas perekonomian suatu 
negara ikut tertekan. Tekanan terhadap stabilitas perekonomian terjadi karena 
perubahan kebijakan di Amerika Serikat yang berdampak ke seluruh negara, 
termasuk Indonesia. Ketidakpastian global semakin meningkat sehubungan 
dengan adanya perang dagang antara Amerika Serikat dan Tiongkok, serta 
beberapa ketegangan geopolitik regional. Kondisi global yang tidak menentu 
menjadi salah satu pemicu adanya pembalikan modal asing (capital outflow) dan 
memberikan tekanan pada pasar keuangan baik pada negara maju maupun negara 
berkembang, hal tersebut menyebabkan penurunan harga saham, meningkatnya 
yield obligasi, maupun melemahnya nilai tukar terhadap dolar AS. 
Negara-negara yang terkena dampak atas ketidakpastian global harus 
melakukan upaya agar stabilitas perekonomian tetap terjaga, saat ini ekonomi 
Indonesia menunjukkan ketahanan yang cukup kuat terhadap tekanan eksternal. 




untuk memperkuat keseimbangan eksternal dengan terus meningkatkan ekspor 
melalui peningkatan daya saing ekonomi, memacu produktivitas, memperbaiki 
iklim dan kemudahan investasi, serta mempercepat dan memperdalam reformasi 
struktural di sektor riil untuk menopang pertumbuhan ekonomi yang sehat dan 
berkelanjutan (Bank Indonesia, 2018). 
Kehadiran pasar modal menjadi alternatif yang dapat digunakan untuk 
mendukung percepatan pembangunan ekonomi Indonesia. Hal ini dimungkinkan 
karena pasar modal menggalang pergerakan dana jangka panjang dari masyarakat 
(investor) yang kemudian disalurkan pada sektor-sektor yang produktif dengan 
harapan sektor tersebut dapat berkembang dan menghasilkan lapangan pekerjaan 
yang baru bagi masyarakat (Bursa Efek Indonesia, 2018). 
Salah satu kegiataninvestasi yang dapat dilakukan pada pasar modal adalah 
investasi saham pada perusahaan yang terdaftar pada indeks LQ45.Indeks LQ45 
merupakan indikator indeks saham di Bursa Efek Indonesia (BEI) yang 
merupakan  45  emiten yang dipilih berdasarkan kriteria yang telah ditetapkan 
oleh Bursa Efek Indonesia diantaranya likuiditas dan kapitalisasi pasar, memiliki 
kondisi keuangan yang baik serta menerbitkan saham yang termasuk dalam 
kategori saham  bluechip. Indeks LQ45 di pantau secara rutin oleh Bursa Efek 
Indonesia untuk dilakukan evaluasi dan selanjutnya akan dilakukan pergantian 
saham setiap enam bulan sekali untuk mengeluarkan saham-saham yang sudah 
tidak sesuai dengan kriteria indeks LQ45 dan memasukan saham-saham yang 
masuk dalam kriteria indeks LQ45. Tingkat likuiditas mempengaruhi harga saham 




tersebut untuk diperjual belikan secara mudah dipasar modal. Likuiditas saham 
merupakan ukuran jumlah transaksi suatu saham di pasar modal dalam satu 
periode tertentu. Semakin likuid saham maka frekuensi transaksinya semakin 
tinggi. Jadi, suatu saham dapat dikatakan likuid jika saham tersebut tidak 
mengalami kesulitan dalam membeli atau menjualnya kembali. Oleh sebab itu, 
saham-saham yang memiliki tingkat likuiditas tinggi seperti indeks LQ45 dapat 
dijadikan sebagai acuan dalam menilai aktivitas kinerja perdagangan saham di 
pasar modal (Susilawati, 2012). Berikut merupakan perkembangan Indeks LQ45 
periode 2013-2017: 
Tabel 1 
Perkembangan Indeks LQ45 Tahun 2013-2017 
 
Tahun Indeks LQ45 
2013 Rp 711,14 
2014 Rp 898,58 
2015 Rp 792,03 
2016 Rp 884,62 
2017    Rp 1.079,39 
Sumber: Statistik Pasar Modal 2018, diolah 
 
Setiap tahunnya harga saham perusahaan yang terdaftar di LQ45 mengalami 
fluktuasi yang cenderung meningkat, namun pada tahun 2015 terjadi penurunan 
harga saham sebesar Rp 792,03 dari tahun sebelumnya yaitu pada tahun 2014 
sebesar Rp 898,58.Penurunan tersebut disebabkan oleh berbagai faktor, salah satu 
faktor yang mempengaruhi harga saham adalah nilai tukar atau kurs. Pada tahun 
2015 nilai tukar melemah sebesar Rp 13.392 per US$ dari tahun sebelumnya yaitu 
tahun 2014 sebesar Rp 11.876 per US$. Investasi dalam bentuk saham memiliki 
resiko fluktuasi harga yang lebih tinggi bila dibandingkan dengan investasi dalam 




dan penawaran, harga saham dibentuk dari interaksi para penjual dan pembeli 
saham yang dilatar belakangi oleh harapan terhadap profit perusahaan.Kekuatan 
permintaan dan penawaran harga saham ini dipengaruhi oleh berbagai perubahan 
yang mempengaruhi harga saham tersebut baik kondisi mikro maupun kondisi 
makro. Harga saham yang cenderung fluktuatif dapat mempengaruhi minat 
investor untuk membeli atau menjual sahamnya.  
Para investor sebelum mengambil keputusan dalam suatu kegiatan investasi 
saham, memerlukan informasi yang berkaitan dengan pembentukan harga saham 
dan aspek apa saja yang mempengaruhinya. Terdapat beberapa faktor yang 
mempengaruhi pergerakan harga saham antara lain faktor fundamental mikro 
yaitu kinerja perusahaan yang tercermin oleh rasio-rasio keuangan, dan faktor 
fundamental yang bersifat makro yaitu kondisi perekonomian suatu negara, 
inflasi, pertumbuhan PDB, dan isu-isu yang beredar dalam masyarakat. Faktor 
fundamental mikro maupun makro diduga dapat berpengaruh terhadap 
pembetukan harga saham LQ45 di Bursa. Faktor fundemental mikro merupakan 
faktor fundamental yang berasal dari dalam perusahaan seperti kinerja keuangan 
yang meliputi Return On Equity, Debt to Equity Ratiodan Earning Per Share. 
Return On Equity (ROE) yang menunjukkan perbandingan antara laba 
bersih terhadap ekuitas. Rasio ini digunakan untuk mengetahui efisiensi 
manajemen dalam menjalankan modalnya, semakin tinggi ROE berarti semakin 
efisien dan efektif perusahaan menggunakan ekuitasnya, dan akhirnya akan 
meningkatkan kepercayaan investor atas modal yang di investasikannya terhadap 




Untuk melakukan kegiatan perusahaan diperlukan suatu pendanaan, 
pendanaan perusahaan dapat diperoleh melalui modal dari para pemegang saham 
maupun modal dari luar perusahaan seperti hutang. Rasio yang digunakan untuk  
mengukur seberapa besar perusahaan dibiayai oleh hutang adalah Debt to Equity 
Ratio (DER). Rasio ini dapat menggambarkan struktur modal yang dimiliki oleh 
perusahaan. Risiko perusahaan dengan Debt to Equity Ratio yang tinggi akan 
berdampak negatif terhadap harga saham.Semakin besar nilai DER menunjukkan 
bahwa perusahaan sangat bergantung pada pihak luar dalam mendanai kegiatan 
operasionalnya, sehingga beban perusahaan juga akan meningkat. 
Faktor fundamental mikro lainnya adalah Earning Per Share (EPS), yaitu 
rasio yang menunjukan keuntungan setiap lembar saham yang di terbitkan. 
Besarnya nilai EPS akan menarik minat investor dalam menanamkan modalnya, 
karena besarnya EPS menunjukkan laba yang berhak didapatkan oleh pemegang 
saham atas satu lembar saham yang dimilikinya. Permintaan saham yang tinggi 
akan meningkatkan harga saham. 
Sedangkan faktor fundamental makro merupakan faktor fundemental yang 
berasal dari luar perusahaan dan sulit untuk dikendalikan seperti pertumbuhan 
ekonomi (PDB), inflasi dan nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat. 
Terjaganya stabilitas ekonomi makro secara berkesinambungan di yakini  dapat 
meningkatkan kepercayaan internasional  terhadap perekonomian  Indonesia yang 
pada gilirannya akan memberikan nilai tambah  terhadap peningkatan pendapatan 
dan kesejahteraan masyarakat melalui penciptaan pertumbuhan  ekonomi yang  




Laju pertumbuhan ekonomi di Indonesia ini diukur berdasarkan besaran 
Produk Domestik Bruto/PDB (Badan Pusat Statistik, 2018). Jika pertumbuhan 
ekonomi (PDB) meningkat tentu saja akan meningkatkan daya beli masyarakat 
dan pola  investasinya,  sehingga hal  tersebut akan mendorong perusahaan untuk 
meningkatkan penjualan maupun labanya. 
Tingkat inflasi yang tidak stabil akan menciptakan ketidakpastian 
(uncertainty), hal ini akan menyulitkan masyarakat untuk mengambil keputusan 
investasi, konsumsi, dan produksi yang pada akhirnya akan menghambat 
pertumbuhan ekonomi. Karena pada saat terjadinya inflasi dapat menurunkan 
daya beli masyarakat dan juga meningkatkan harga faktor produksi. 
Tinggi maupun rendahnya nilai tukar rupiah terhadap mata uang asing 
merupakan salah satu faktor yang menyebabkan naik turunnya harga saham. 
Perusahaan yang memiliki beban utang mata uang asing atau perusahaan importir 
akan sangat dirugikan akibat melemahnya nilai tukar tersebut. Sebab hal ini akan 
menyebabkan meningkatnya biaya operasional dan mengakibatkan harga saham 
yang ditawarkan akan menurun. 
Terdapat beberapa penelitian dari berbagai peneliti terdahulu yang memiliki 
hasil berbeda mengenai hubungan atau pengaruh antara fundamental mikro yaitu 
Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), dan Earning Per Share 
(EPS) serta fundamental makro yaitu pertumbuhan PDB, inflasi dan nilai tukar 
terhadap harga saham. Menurut penelitian yang dilakukan oleh Wuryaningrum 
(2015) menyatakan bahwa variabel ROE dan EPS yang berpengaruh signifikan 




tidak signifikan terhadap harga saham. Berbeda dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Novasari (2013) menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS) menunjukkan 
tidak adanya pengaruh yang signifikan terhadap harga saham sedangkan Debt to 
Equity Ratio (DER) menunjukkan menunjukkan adanya pengaruh signifikan 
terhadap harga saham. Selanjutnya menurut penelitian yang dilakukan oleh 
Soedarsa dan Arika (2014) menyatakan bahwa variabel inflasi, pertumbuhan PDB 
dan leverage (DER) tidak memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Penelitian ini berbeda hasil dengan penelitian yang dilakukan oleh Jumria (2017) 
yang menyatakan variabel inflasi berpengaruh tidak signifikan terhadap harga 
saham pada industri perbankan, sedangkan variabel nilai tukar (kurs) dan 
pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada 
industri perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 
Menurut penelitian yang dilakukan oleh Hardaningtyas (2014) diperoleh 
hasil yang menyatakan bahwa variabel DER, EPS dan faktor-faktor fundamental 
makro yaitu nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat dan tingkat inflasi 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan semen yang go 
public, sedangkan variabel ROE mempunyai pengaruh tetapi tidak signifikan 
terhadap harga saham perusahaan semen go public. Berbeda hasil dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Julia dan Diyani (2015) menyatakan bahwa ROE 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan variabel  kurs, dan 
inflasi tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
Berdasarkan uraian dan fenomena serta perbedaan hasil penelitian diatas, 




dengan judul “Pengaruh Faktor Fundamental Mikro dan Makro Terhadap 
Harga Saham pada Perusahaan LQ45 yang Terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia”.  
1.2 Rumusan Masalah 
Dari latar belakang masalah yang diuraikan diatas dapat dirumuskan 
masalah sebagai berikut: 
1. Apakah Return On Equity (ROE) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
2. Apakah Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
3. Apakah Earning Per Share (EPS) berpengaruh terhadap harga saham pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
4. Apakah pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh terhadap 
harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
5. Apakah inflasi berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
6. Apakah nilai tukar berpengaruh terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia? 
1.3 Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap 




2. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) 
terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
3. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh Earning Per Share (EPS) 
terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 
4. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh pertumbuhan Produk Domestik 
Bruto (PDB) terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 
5. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh inflasi terhadap harga saham pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
6. Untuk menguji dan menganalisis pengaruh nilai tukar terhadap harga saham 
pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
1.4 Manfaat Penelitian 
Penelitian ini diharapkan dapat memperoleh beberapa manfaat yaitu : 
1. Kontribusi Praktis 
Dengan dilakukannya penelitian ini diharapkan bermanfaat dan dapat 
memberikan informasi terkait menggenai faktor fundamental mikro dan makro 
apa saja yang dapat mempengaruhi harga saham kepada pihak investor yang 
berkepentingan dalam pengambilan keputusan terbaik atas kegiatan investasinya 
di sektor bursa saham untuk mendapatkan keuntungan yang maksimal.  
2. Kontribusi Teoritis 




a) Memberikan pembuktian tentang “Pengaruh faktor fundamental mikro dan 
makro terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia.” 
b) Memberikan wawasan, ilmu pengetahuan, sumber informasi, dan referensi 
atau bahan pertimbangan bagi peneliti selanjutnya. 
3. Kontribusi kebijakan  
Hasil penelitian ini diharapkan dapat digunakan oleh investor maupun 
perusahaan untuk mempertimbangkan dalam pengambilan keputusan yang akan 
digunakan di masa yang akan datang terutama yang berkaitan dengan harga saham 
dan faktor apa saja yang mempengaruhi harga saham agar tujuan perusahaan 
maupun investor dapat tercapai. 
1.5 Ruang Lingkup Penelitian 
Agar pembahasan dapat terfokus dan tidak meluas, maka dalam penelitian 
ini dibatasi oleh ruang lingkup penelitian. Pada penelitian ini ruang lingkup pada 
variabel independen terdiri dari faktor fundamental mikro yaitu Return On Equity 
(ROE), Debt to Equity Ratio (DER) dan Earning Per Share (EPS), serta faktor 
fundamental makro yaitu pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi, 
dan nilai tukar rupiah terhadap satu dollar Amerika Serikat sedangkan ruang 
lingkup penelitian pada variabel dependen adalah harga saham yaitu harga closing 
price yang disajikan di Bursa Efek Indonesia. Untuk ruang lingkup perusahaan, 
peneliti mengunakan perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 





TINJAUAN TEORITIS DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
 
2.1 Tinjauan Teoritis 
2.1.1 Indeks LQ45 
Intensitas transaksi setiap sekuritas dipasar modal berbeda-beda, ada 
sebagian sekuritas yang memiliki frekuensi transaksi yang sangat tinggi dan aktif 
diperdagangan pasar modal namun ada sebagian sekuritas lainnya yang memiliki 
frekuensi transaksi yang cenderung sedikit dan pasif. Oleh karena itu, 
perkembangan dan tingkat likuiditas IHSG menjadi kurang mencerminkan  
kondisi real di pasar modal. Indeks LQ45 pertama kali diperkenalkan pada 24 
Februari 1997 di bursa efek sebagai alternatif indeks selain Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG). LQ45 merupakan singkatan dari likuid  45 yang mana terdiri 
atas 45 emiten yang dipilih berdasarkan pertimbangan tingkat likuiditas yang 
tinggi dan kapitalisasi pasar yang besar. LQ45 biasanya dijadikan acuan bagi para 
pemodal yang ingin berinvestasi di instrumen saham karena besarnya tingkat 
likuiditas dan kapitalisasi dapat digunakan para manajer investasi untuk 
mengurangi resiko likuiditas yang dihadapinya (Tandelilin, 2010:87). 
LQ45 dipantau oleh bursa efek dimana setiap 6 bulan sekali (awal Februari 
dan Agustus) bursa efek melakukan evaluasi dengan mengganti komposisi saham 
penyusun LQ45. Apabila ada saham LQ45 yang tidak memenuhi kriteria seleksi 
untuk digolongkan ke dalam LQ45 maka saham tersebut dikeluarkan dari 




keriteria yang telah ditentukan bursa efek. Proses evaluasi dan penyeleksian 
saham-saham LQ45 melibatkan komite penasihat yang terdiri dari para ahli yang 
yang berasal dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK) dan profesional bidang pasar 
yang independen. Hal tersebut dilakukan demi menjadi kewajaran (fairness) 
selama proses penyeleksian. Menurut Tandelilin (2010:87) Untuk dapat 
digolongkan sebagai LQ45 saham-saham harus diseleksi berdasarkan kriteria 
sebagai berikut : 
1. Telah terdaftar di bursa efek paling tidak selama 3 bulan. 
2. Rata-rata traksaksi, nilai transaksi dan volume sahamnya masuk dalam urutan 
60 terbesar dipasar reguler selama periode waktu tertentu. 
3. Rata-rata nilai kapitalisasi pasarnya masuk dalam urutan 60 terbesar dipasar 
reguler selama periode waktu tertentu. 
4. Keadaan keuangan perusahaan dan prospek pertumbuhan perusahaan. 
2.1.2 Saham  
2.1.2.1 Pengertian Saham 
Menurut Tandelilin (2017:31) sekuritas yang di perdagangkan dipasar yang 
bersifat ekuitas di Indonesia adalah saham baik saham biasa maupun saham 
preferen serta bukti right dan waran. Dari ke empat sekuritas ekuitas diatas yang 
lebih dikenal dan diminati investor adalah saham. Saham adalah surat berharga 
yang menunjukan bukti kepemilikan suatu perusahaan atas penyertaan berupa 
modal oleh pemegang saham (investor) kepada perusahaan yang mengeluarkan 
saham tersebut (emiten). Dengan menyertakan modal tersebut, saham dapat 




karena itu para pemegang saham memiliki hak klaim atas deviden, klaim atas aset 
perusahaan dan kegiatan distribusi terkait dengan saham tersebut. 
2.1.2.2 Jenis-Jenis Saham 
Saham di bagi menjadi dua jenis saham, yaitu saham biasa dan saham 
preferen (Tandelilin, 2017:31-36). 
1. Saham Biasa (common stock) adalah saham yang menunjukan bukti 
kepemilikan suatu perusahaan, dimana saham biasa ini memiliki karakteristik 
bahwa pemegang saham biasa mempunyai hak suara pada berbagai keputusan 
dalam Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS). Karakteristik lainnya 
menyatakan bahwa saham biasa tidak memiliki jatuh tempo dan bernilai 
nominal atau tidak bernilai nominal. Pemegang saham biasa memiliki hak 
klaim atas penghasilan dan aktiva yang dimiliki perusahaan. Apabila suatu 
perusahaan dalam menjalankan kegiatan bisnisnya menghasilkan laba, maka 
sebagian atau seluruh laba tersebut dapat dibagikan kepada pemegang saham 
sebagai deviden. Artinya, jika suatu perusahaan tidak menghasilkan laba 
dalam melakukan kegiatan bisnisnya para pemegang saham biasa juga tidak 
akan mendapatkan deviden atas saham tersebut. Keputusan pembagian 
deviden harus memperoleh persetujuan dalam RUPS. 
2. Saham Preferen (preferred stock) merupakan jenis saham yang berbeda dari 
saham biasa. Pembagian deviden pada pemegang saham preferen biasanya 
dibayarkan dalam jumlah yang tetap dan tidak berubah dari waktu kewaktu. 
Artinya para pemegang saham preferen akan tetap mendapatkan deviden 




Pembagian deviden kepada pemegang saham preferen lebih di dahulukan 
sebelum dibagikan kepada pemegang saham biasa. Karakteristik dari saham 
ini merupakan gabungan antara saham biasa dengan obligasi, hal tersebut 
karena saham preferen memiliki karakteristik yang sama dengan saham biasa, 
dimana saham preferen menyatakan ekuitas yang menyatakan kepemilikan 
dan diterbitkan tanpa jatuh tempo, sedangkan disisi lain saham preferen 
memiliki kesamaan dengan obligasi karena penerimaan devidennya tetap. 
2.1.3 Harga Saham 
2.1.3.1 Pengertian Harga Saham 
Harga saham adalah harga jual atau harga beli suatu saham yang terjadi di 
bursa pada waktu tertentu (Tjiptono dan Fakhrudin, 2012:102). Harga saham 
dapat diartikan sebagai harga pasar atau harga akhir yang dilaporkan saat suatu 
surat berharga atau efek terjual di bursa. Harga saham selalu mengalami fluktuasi 
dalam waktu yang cepat, hal itu terjadi akibat adanya permintaan dan penawaran 
yang terbentuk melalui mekanisme pasar modal. Menurut Tjiptono dan Fakhrudin 
(2012:103) harga saham di bedakan menjadi 3, yaitu: 
1. Harga Perdana 
Harga perdana merupakan harga saham pada saat emiten menerbitkan 
saham di bursa efek pada waktu tertentu. Oleh karena itu, harga saham pada 
pasar perdana ditentukan oleh emiten atau penjamin emisi. 
2. Harga Nominal 
Harga Nominal merupakan harga yang tercantum dalam sertifikat saham 




dikeluarkan. Besarnya nilai nominal memiliki arti penting untuk menetapkan 
deviden minimal yang ditentukan berdasarkan harga nominal saham. 
3. Harga Pasar 
Harga pasar merupakan harga yang terbentuk dari mekanisme pasar yang 
terjadi antara penjual dan pembeli saham. Harga ini terjadi setelah saham atau 
efek tercatatat dibursa.  
2.1.3.2 Faktor-Faktor yang Mempengaruhi Harga Saham 
Harga saham yang cenderung mengalami fluktuasi di pengaruhi oleh 
beberapa faktor. Menurut Fahmi (2015:89) ada beberapa kondisi dan situasi yang 
mempengaruhi harga saham, yaitu: 
1. Kondisi mikro dan makro ekonomi. 
2. Kebijakan perusahaan dalam memutuskan untuk ekspansi (perluasan usaha) 
baik di dalam negeri maupun luar negeri. 
3. Pergantian susunan direksi secara tiba-tiba. 
4. Kinerja perusahaan yang terus mengalami penurunan dari waktu ke waktu. 
2.1.4 Analisis Fundamental 
Menurut Tjiptono dan Fakhrudin (2006:189) menyatakan bahwa analisis 
fundamental adalah salah satu cara yang dapat dilakukan untuk melakukan 
penilaian saham dengan mempelajari atau mengamati berbagai indikator terkait 
kondisi ekonomi mikro maupun kondisi ekonomi makro, kondisi industri suatu 
perusahaan, termasuk juga berbagai indikator keuangan dan manajemen 
perusahaan. Analisis fundamental digunakan untuk memperkirakan harga saham 




apa saja yang dapat mempengaruhi harga saham dimasa yang akan datang dan 
menerapkan hubungan antara variabel-variabel tersebut sehingga diperoleh 
taksiran harga saham. Menurut Samsul (2015:210) menyatakan bahwa secara 
fundamental harga suatu jenis saham dipengaruhi oleh ekspektasi kinerja 
perusahaan dan kemungkinan resiko yang dihadapi perusahaan. Kinerja 
perusahaan tercermin dari laba operasional maupun laba per lembar saham serta 
beberapa rasio keuangan yang dapat mengambarkan kekuatan manajemen dalam 
mengelola perusahaan. Sedangkan resiko perusahaan tercermin dari daya tahan 
perusahaan dalam menghadapi siklus ekonomi atau faktor makroekonomi. 
Dengan kata lain secara fundamental harga saham dipengaruhi oleh faktor 
makroekonomi dan mikroekonomi. Penggunaan pendekatan ini didasarkan atas 
pemikiran bahwa kondisi perusahaan tidak hanya dipengaruhi oleh faktor-faktor 
internal perusahaannya saja melaikan faktor-faktor ekternal seperti kondisi 
ekonomi juga ikut mempengaruhi kondisi perusahaan (Husnan, 2015:277). 
2.1.5 Fundamental Mikro 
2.1.5.1 Pengertian Fundamental Mikro 
Menurut Sunariyah (2006:13) faktor fundamental mikro merupakan faktor 
yang berhubungan dengan kebijakan internal suatu perusahaan. Dalam analisis 
fundamental mikro lebih terfokus tentang bagaimana cara pengalokasian sumber 
daya agar dapat tercapai dengan kombinasi yang tepat. Analisis fundamental 
mikro menjadi salah satu alat yang dapat digunakan untuk mengamati dan 
mempelajari indikator mikro apa saja yang menjadi penentu harga, termasuk juga 




kondisi mikro ekonomi adalah dengan menilai kinerja perusahaan. Kemajuan dan 
kemunduran suatu perusahaan dapat dilihat dari baik atau buruknya kinerja 
perusahaan tersebut yang tercermin dari rasio-rasio keuangan. Rasio keuangan 
merupakan perbandingan antara jumlah satu dengan jumlah lainnya. Analisis rasio 
dapat memberikan gambaran atau pengukuran relatif dari operasi perusahaan. 
Dengan melihat perbandingan tersebut diharapkan dapat memberikan jawaban 
untuk selanjutnya dianalisis untuk menentukan keputusan (Kasmir, 2014:104). 
2.1.5.2 Faktor Fundamental Mikro yang Mempengaruhi Harga Saham 
Faktor mikroekonomi yang memiliki pengaruh terhadap harga saham suatu 
perusahaan adalah faktor yang berada didalam perusahaan itu sendiri, antara lain: 
Rasio laba bersih terhadap ekuitas (rasio profitabilitas), rasio ekuitas terhadap 
utang (rasio solvabilitas/leverage), dan laba bersih per saham (rasio nilai pasar). 
Penting bagi investor mengetahui informasi mengenai kesehatan perusahaan yang 
tercermin dari  Debt to Equity Ratio, efisiensi manajemen dalam menjalankan 
modalnya melalui Return On Equity, serta informasi mengenai laba yang 
dihasilkan atas investasi tersebut (Earning Per Share). Oleh karena itu, tidak 
banyak artinya bagi investor apabila rasio-rasio keuangan sangat baik tetapi hasil 
akhir yang tercermin dalam Return On Equity, Debt to Equity Ratio dan Earning 
Per Share sangat rendah (Samsul, 2015:219). 
1. Rasio Profitabilitas 
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba, baik dengan seluruh aktiva 




profitabilitas perusahaan merupakan salah satu indikator penting untuk 
menilai prospek perusahaan di masa datang. Indikator ini digunakan untuk 
mengetahui sejauh mana investasi yang dilakukan investor pada suatu 
perusahaan mampu memberikan tingkat return yang diharapkan investor. 
Rasio yang digunakan untuk menghitung profitabilitas perusahaan  adalah 
Return On Equity (ROE), rasio ini digunakan untuk mengukur kemampuan 
modal sendiri atau ekuitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang 
tersedia bagi pemegang saham (Tandelilin, 2010:372).  
Return On Equity (ROE) menunjukkan bagian keuntungan yang berasal 
dari modal sendiri dan menunjukan sejauh mana perusahaan dapat mengelola 
modal sendiri secara efektif, diukur berdasarkan tingkat keuntungan dari 
investasi yang dilakukan oleh pemilik modal atau investor. Artinya semakin 
tinggi ROE menunjukan keefisienan suatu perusahaan dalam menghasilkan 
laba atau keuntungan bagi para pemegang saham. Semakin besar ROE 
menandakan bahwa semakin mampu perusahaan memberikan keuntungan 
bagi para investor, sehingga saham pada perusahaan tersebut semakin di 
minati oleh para investor yang selanjutnya akan meningkatkan harga saham 
pada perusahaan tersebut. Oleh sebab itu, Return On Equity sering digunakan 
oleh investor sebagai acuan dalam melakukan pembelian saham pada suatu 
perusahaan, karena antara ROE dan harga saham memiliki hubungan yang 
positif  (Liembono, 2013:178). Menurut Tandelilin (2010:372) Return On 
Equity dapat dihitung dengan rumus:  
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2. Rasio Solvabilitas (Leverage) 
Solvabilitas (Leverage) merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur 
sejauh mana aktiva perusahaan dibiayai oleh utang atau dengan kata lain 
berapa besar beban utang yang ditanggung perusahaan dibandingkan dengan 
aktivanya. Dalam arti luas dikatakan bahwa rasio ini digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan untuk membayar seluruh kewajibannya, 
baik jangka pendek maupun jangka panjang apabila perusahaan dilikuidasi 
(dibubarkan). Rasio ini dapat diukur dengan Debt to Equity Ratio, yaitu rasio 
yang membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan 
seluruh ekuitas (Kasmir, 2014:150). Rasio ini berguna untuk mengukur 
kemampuan modal sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh 
kewajibannya serta berfungsi untuk mengetahui setiap modal sendiri yang 
dijadikan untuk jaminan utang. Semakin tinggi DER menunjukan bahwa 
dalam memenuhi kegiatan operasionalnya perusahaan tergantung terhadap 
hutang. Sebaliknya, jika DER semakin rendah maka tingkat pendanaan yang 
digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan berasal dari para investor.  
 Menurut Hanafi (2013:309) menyatakan bahwa dalam teori Trade-Off, 
semakin tinggi hutang akan meningkatkan tingginya kemungkinan 
kebangkrutan karena besarnya beban bunga yang timbul akibat adanya hutang 
akan mengurangi jumlah laba yang di terima oleh perusahaan, sehingga hal 
itu akan mengurangi minat investor untuk menanamkan dananya pada 
perusahaan tersebut yang selanjutnya akan berdampak pada penurunan harga 
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3. Rasio Nilai Pasar 
Rasio nilai pasar adalah rasio yang digunakan untuk mengukur hubungan 
antara saham dengan laba dan nilai buku saham. Rasio ini juga sering dipakai 
untuk melihat bagaimana kondisi perolehan keuntungan yang potensial dari 
suatu perusahaan, jika keputusan menempatkan dana di perusahaan tersebut 
terutama untuk masa yang akan datang. Untuk mengukur nilai pasar dapat 
menggunakan Earning per share, yaitu rasio yang menunjukan seberapa 
besar keuntungan setiap lembar saham yang di terima oleh para pemegang 
saham (Fahmi, 2012:70).  
Earning Per Share menjadi indikator keberhasilan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan per lembar saham. Semakin besar nilai Earning 
Per Share, maka semakin besar keuntungan yang diterima oleh para 
pemegang saham. Kemampuan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba 
bersih per lembar saham dapat dijadikan sebagai indikator fundamental yang 
nantinya menjadi bahan pertimbangan oleh para investor untuk menentukan 
keputusan dalam memilih saham. Semakin besar pendapatan perlembar 
saham pada suatu perusahaan akan meningkatkan minat investor untuk 
menanamkan dananya pada perusahaan tersebut yang selanjutnya akan 
meningkatkan harga saham pada perusahaan tersebut. Menurut Tandelilin 
(2010:374) Earning Per Share dapat dihitung dengan rumus: 
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2.1.6 Fundamental Makro 
2.1.6.1 Pengertian Fundamental Makro 
Menurut Samsul (2015:210) faktor fundamental makro merupakan faktor 
yang berhubungan dengan kebijakan diluar perusahaan. Faktor makroekonomi 
mempengaruhi kinerja perusahaan dan perubahan kinerja perusahaan secara 
fundamental mempengaruhi harga saham di pasar. Harga saham akan berpengaruh 
seketika oleh perubahan faktor makroekonomi karena para investor lebih cepat 
bereaksi. Ketika terjadi perubahan faktor makroekonomi, investor mengkalkulasi 
dampaknya baik positif maupun negatif terhadap kinerja perusahaan dan 
kemudian mengambil keputusan untuk membeli atau menjual saham perusahaan 
yang bersangkutan. Analisis fundamental makro pada umumnya dapat dilakukan 
dengan mengamati analisis pada kondisi ekonomi. Penggunaan analisis 
fundamental makro didasarkan atas pemikiran bahwa harga suatu jenis saham 
tidak hanya dipengaruhi oleh faktor-faktor internal perusahaannya saja melaikan 
faktor-faktor ekternal seperti kondisi ekonomi juga ikut mempengaruhi harga 
suatu jenis saham. 
2.1.6.2 Faktor Fundamental Makro yang Mempengaruhi Harga Saham 
Faktor makroekonomi secara fundamental memiliki pengaruh terhadap 
perubahan harga saham dipasar, karena lingkungan ekonomi makro merupakan 
lingkungan yang mempengaruhi operasi perusahaan sehari-hari. Faktor-faktor 
fundamental makro seperti pertumbuhan PDB, inflasi dan nilai tukar dapat 
membantu investor dalam meramalkan kondisi ekonomi makro dimasa datang 




menguntungkan, oleh karena itu para investor perlu memperhatikan indikator 
ekonomi apa saja yang dapat mempengaruhi harga saham (Tandelilin,  2010:341). 
1. Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
Tingkat pertumbuhan dari suatu perekonomian adalah tingkat dimana 
Produk Domestik Bruto (PDB) meningkat. Suatu perekonomian mengalami 
pertumbuhan jika jumlah produksi yang dihasilkan berupa barang dan jasanya 
meningkat, besarnya output (barang dan jasa) yang dihasilkan dalam suatu 
perekonomian tercermin pada perubahan Produk Domestik Bruto (PDB). 
Menurut Rahardja dan Manurung (2008:11) salah satu indikator pertumbuhan 
ekonomi suatu negara adalah meningkatnya nilai output nasional (pendapatan 
nasional) yang dihasilkan oleh sebuah perekonomian pada suatu periode 
tertentu. Besarnya pendapatan nasional merupakan gambaran tentang 
efisiensi alokasi sumber daya yang ada dalam perekonomian, sebagai tolak 
ukur tingkat kemakmuran suatu negara dan distribusi pendapatan yang 
merata. Istilah yang sering digunakan untuk pendapatan nasional adalah 
Produk domestik bruto (PDB). PDB adalah nilai keseluruhan dari barang dan 
jasa yang diproduksi di dalam suatu negara selama jangka waktu tertentu. 
Dalam perhitungannya PDB hanya menghitung total produksi dari suatu 
negara tanpa memperhitungkan apakah produksi itu dilakukan dengan 
memakai faktor produksi dalam negeri atau tidak. Sehingga PDB merupakan 
nilai keseluruhan dari barang dan jasa dalam suatu negara yang diproduksikan 
oleh faktor-faktor produksi milik warga negara tersebut dan negara asing 




Pertumbuhan ekonomi diukur melalui perkembangan PDB berdasarkan harga 
konstan. Berikut merupakan cara perhitungan pertumbuhan PDB: 
Pertumbuhan PDB = 
        (   )
    (   )
        
Keterangan: 
PDB = Produk domestik bruto 
t    = Tahun/Triwulan sebelumnya 
Menurut Rahardja dan Manurung (2008:16-21)  terdapat tiga metode 
perhitungan pendapatan nasional (PDB), masing-masing metode 
(pendekatan) memiliki sudut pandang yang berbeda-beda untuk menghitung 
pendapatan nasional tetapi hasilnya saling melengkapi. Berikut merupakan 
metode yang digunakan untuk menghitung pendapatan nasional: 
a. Metode Output (Metode Produksi) 
Menurut pendekatan atau metode ini, PDB merupakan total output 
(produksi) yang dihasilkan oleh suatu perekonomian. Cara perhitungan 
metode ini adalah dengan membagi-bagi perekonomian menjadi beberapa 
sektor produksi. Jumlah output masing-masing sektor merupakan jumlah 
output seluruh perekonomian. Perhitungan PDB dengan metode produksi 
adalah dengan menjumlahkan nilai tambah masing-masing sektor atau 
menjumlahkan selisih antara nilai output dengan nilai input setiap sektor. 
b. Metode Pendapatan  
Metode pendapatan memandang nilai output perekonomian atau  PDB 
sebagai nilai total balas jasa atau produksi yang digunakan dalam proses 




memproduksi output dibutuhkan input berupa tenaga kerja, barang modal, 
uang/finansial dan kemampuan berwirausahaan, atas kegiatan input 
tersebut menimbulkan balas jasa berupa upah/gaji, pendapatan bunga, 
pendapatan sewa dan keuntungan/profit. Total balas jasa atas seluruh 
kegiatan produksi tersebut Pendapatan Nasional. 
c. Metode Pengeluaran 
Menurut pendekatan pengeluaran, nilai PDB merupakan nilai total 
pengeluaran dalam perekonomian selama periode tertentu. Komponen 
yang digunakan dalam perhitungan ini adalah konsumsi  rumah tangga 
yaitu pengeluaran sektor rumah tangga yang yang dipakai untuk konsumsi 
akhir, pengeluaran investasi merupakan pengeluaran sektor usaha, 
pengeluaran ini digunakan untuk memelihara, memperbaiki dan 
meningkatkan nilai tambah untuk kegiatan produksi, konsumsi pemerintah 
yaitu pengeluaran pemerintah yang digunakan untuk membeli barang dan 
jasa akhir dan neto ekspor yaitu selisih nilai ekspor dengan impor.  
Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) mencerminkan tingkat 
kesejahteraan masyarakat. Semakin tinggi nilai PDB menunjukan bahwa 
pendapatan masyarakat juga tinggi. Jika pertumbuhan ekonomi (PDB) 
membaik, maka daya beli masyarakat akan meningkat. Hal  tersebut akan 
mendorong perusahaan untuk meningkatkan penjualannya, sehingga 
kesempatan perusahaan untuk memperoleh keuntungan juga akan semakin 
besar. Besarnya keuntungan yang diperoleh perusahaan dapat meningkatkan 




ukur kemakmuran suatu negara, semakin besar tingkat pendapatan akan 
meningkatkan kepercayaan internasional  terhadap perekonomian  suatu 
negara yang pada gilirannya akan memberikan nilai tambah terhadap 
peningkatan pendapatan dan kesejahteraan masyarakat melalui kegiatan 
investasi, peningkatan investasi yang tinggi pada suatu perusahaan akan 
meningkatkan harga jual saham (Tandelilin, 2010:342). 
2. Inflasi 
Inflasi merupakan gejala kenaikan harga barang-barang yang bersifat 
umum atau secara keseluruhan dan terjadi secara terus-menerus (Nopirin, 
2009:25). Kenaikan harga suatu komonditas tidak dapat dikatakan inflasi jika 
kenaikan tersebut tidak menyebabkan harga-harga pada komonditi lain naik 
secara umum (keseluruhan) dan hanya terjadi sementara (temporer). Pada saat 
inflasi, terjadi penurunan nilai mata uang pada suatu periode tertentu yang 
terjadi akibat kelebihan permintaan yang disebabkan karena penambahan 
jumlah uang beredar. Menurut Nopirin (2009:27) penyebab inflasi dibagi 
menjadi 2 kategori, yaitu: Demand Pull Inflation yaitu inflasi yang terjadi 
akibat kenaikan permintaan atas suatu produk yang melebihi kapasitas 
penawaran produknya, sedangkan produksi berada pada keadaan kesempatan 
kerja penuh dan Cost-push inflation yaitu inflasi yang ditandai dengan 
kenaikan harga serta turunnya produksi, sebagai akibat karena kenaikan biaya 
produksi.  
Menurut Natsir (2014:255) menyatakan bahwa Bank sentral (Bank 




tinggi dan tidak stabil akan memberikan dampak negatif terhadap kondisi 
sosial ekonomi masyarakat serta pertumbuhan perekonomian, antara lain: 
a. Inflasi yang tinggi menyebabkan pendapatan riil masyarakat akan terus 
mengalami penurunan, dan akhirnya masyarakat miskin atau masyarakat 
yang memiliki pendapatan tetap akan semakin tertekan. 
b. Inflasi yang tidak stabil akan menciptakan ketidakpastian (uncertainy) 
bagi pelaku ekonomi dalam mengambil keputusan. Dengan adanya 
inflasi yang tidak stabil akan menyulitkan masyarakat dalam mengambil 
keputusan baik keputusan dalam konsumsi, investasi dan produksi yang 
pada akhirnya akan menurunkan pertumbuhan ekonomi.  
c. Tingkat inflasi domestik yang lebih tinggi dibandingkan dengan inflasi di 
luar negeri akan menyebabkan tingkat bunga riil domestik menjadi tidak 
kompetitif sehingga akan memberikan tekanan terhadap nilai tukar. 
Inflasi dihitung oleh Badan Pusat Statistik (BPS) dengan cara 
menghitung perubahan Indeks Harga Konsumen (IHK). IHK adalah suatu 
indeks yang digunakan untuk menghitung rata-rata perubahan harga dalam 
suatu periode tertentu, dari suatu kumpulan barang dan jasa yang dikonsumsi 
oleh penduduk (rumah tangga) dalam kurun waktu tertentu (Natsir, 2014:264-
266). Berikut merupakan cara perhitungan inflasi: 
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Keterangan: 
IHK = Indeks Harga Konsumen 




Kenaikan inflasi yang tinggi dan terjadi secara terus menerus akan 
berdampak pada penurunan pendapatan perusahaan, hal tersebut terjadi 
karena masyarakat yang memiliki pendapatan tetap akan mengurangi jumlah 
konsumsi, pengurangan tersebut akan mempengaruhi penurunan laba 
perusahaan. Selain itu inflasi juga berpengaruh terhadap peningkatan biaya 
pada suatu perusahaan, apabila biaya perusahaan meningkat maka hal 
tersebut akan mengurangi pendapatan perusahaan sehingga mengakibatkan 
penurunan profit perusahaan. Penurunan laba perusahaan akan mengurangi 
minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan tersebut yang selanjutnya 
akan berpengaruh pada penurunan harga saham (Tandelilin, 2010:343). 
3. Nilai Tukar 
Menurut Nopirin (2009:163) menyatakan bahwa nilai tukar atau kurs 
adalah perbandingan antara harga mata uang pada suatu negara dengan mata 
uang negara lain. Kurs merupakan pertukaran atau perbandingan nilai dan 
harga antara dua mata uang yang berbeda. Nilai tukar atau kurs rupiah 
terhadap dollar Amerika Serikat menunjukan berapa rupiah yang diperlukan 
untuk di tukarkan dengan satu dollar Amerika Serikat atau sebaliknya. Nilai 
tukar dapat berubah sepanjang waktu seiring dengan berubahnya permintaan 
dan penawaran terhadap mata uang tersebut. Pada saat rupiah mengalami 
penurunan nilai mata uang (depresiasi) terhadap dollar Amerika Serikat 
menandakan bahwa dollar Amerika Serikat menguat (apresiasi) relatif 




perubahan nilai tukar dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor, berikut 
merupakan faktor-faktor yang mempengaruhi nilai tukar: 
a. Tingkat Inflasi 
Perubahan tingkat inflasi dapat mempengaruhi permintaan dan 
penawaran mata uang, sehingga mempengaruhi nilai tukar mata uang 
tersebut. Saat inflasi mengalami kenaikan maka harga barang domestik 
cenderung meningkat oleh karena peningkatan harga tersebut 
mengakibatkan ekpor menurun, yang selanjutnya menurunkan permintaan 
mata uang domestik dalam pasar. Hal tersebut menyebabkan nilai tukar 
mata uang domestik menjadi melemah (depresiasi). 
b. Tingkat Suku Bunga 
Perubahan tingkat suku bunga  mempengaruhi investasi dalam 
sekuritas-sekuritas asing, yang akan mempengaruhi permintaan dan 
penawaran mata uang. Apabila tingkat suku bunga pada suatu negara 
meningkat, hal tersebut akan meningkatkan permintaan mata uang pada 
negara yang bersangkutan karena pada tingkat suku bunga yang tinggi 
akan menarik minat investor untuk menanamkan modalnya pada sekuritas-
sekuritas negara tersebut. Permintaan yang tinggi terhadap suatu mata 
uang akan menyebakan nilai mata uang pada negara tersebut menguat. 
c. Tingkat Pendapatan 
Pertumbuhan pendapatan dalam negeri akan menaikan permintaan 
terhadap barang dan jasa baik domestik maupun internasional. 




masyarakat. Perbaikan barang impor dan tidak adanya ketersediaan barang 
pada pasar domestik akan meningkatkan pertumbuhan impor. Apabila 
kegiatan impor dilakukan secara terus menerus dan bertambah besar, maka 
nilai tukar domestik akan melemah karena tingginya permintaan valas. 
d. Pengawasan/Kebijakan Pemerintah 
Kebijakan pemerintah diarahkan terhadap faktor-faktor yang 
mempengaruhi nilai tukar mata uang, kebijakan pemerintah digunakan 
untuk mempengaruhi nilai tukar mata uang agar tetap dalam kondisi stabil.  
e. Ekspektasi 
Ekspektasi mata uang di masa depan akan berdampak pada 
permintaan dan penawaran mata uang. Pasar valas bereaksi cepat terhadap 
berita yang memiliki dampak di masa depan, oleh karena itu apabila terjadi 
isu peningkatan suku bunga pada suatu negara maka investor akan 
melakukan jual-beli valuta berdasarkan ekpektasi peningkatan suku bunga 
tersebut dan permintaan mata uang pada negara tersebut akan meningkat. 
Perubahan nilai tukar rupiah terhadap dollar AS memiliki dampak yang 
berbeda-beda terhadap setiap jenis usaha yang dilakukan oleh perusahaan 
artinya suatu perusahaan dapat terkena dampak positif karena adanya 
perlemahan nilai tukar rupiah terhadap dollar AS sedangkan perusahaan 
lainnya terkena dampak negatif akibat perlemahan nilai tukar tersebut. Bagi 
perusahaan yang melakukan kegiatan ekspor, melemahnya nilai tukar rupiah 
terhadap dollar AS akan berdampak positif pada perusahaan tersebut karena 




terhadap dollar AS tetap. Sedangkan kelemahan nilai tukar rupiah terhadap 
dollar AS akan berdampak negatif pada perusahaan yang melakukan kegiatan 
impor dan perusahaan yang memiliki beban hutang dollar AS, hal tersebut 
akan sangat merugikan bagi perusahaan maupun investor, karena jumlah 
biaya yang dikeluarkan akan semakin besar. Semakin besar biaya yang 
dikeluarkan oleh perusahaan akan berdampak pada berkurangnya profit 
perusahaan, yang selanjutnya mempengaruhi penurunan harga saham karena 
investor akan menarik dananya pada perusahaan yang mengalami penurunan 
profit tersebut (Tandelilin, 2010:344). 
2.1.7 Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu yang berkaitan dengan pengaruh faktor fundamental 
mikro dan makro terhadap harga saham adalah sebagai berikut: 
1. Wuryaningrum (2015) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Rasio 
Keuangan Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Farmasi di BEI”. 
Penelitian ini bertujuan untuk menguji pengaruh rasio keuangan berupa 
Current Ratio (CR), Debt to Equity Ratio (DER), Debt to Assets Ratio 
(DAR), Return On Equity (ROE), dan Earning Per Share (EPS) terhadap 
harga saham pada perusahaan farmasi di BEI periode tahun 2012-2014. 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini sebanyak 9 perusahaan farmasi 
yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hasil penelitian dengan menggunakan 
uji kelayakan model (uji F) dikatakan layak untuk mengukur variabel 
independen terhadap variabel dependen perusahaan farmasi. Hasil analisis 




signifikan terhadap harga saham. Sementara itu Debt to Equity Ratio (DER) 
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 
2. Novasari (2013) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh PER, EPS, 
ROA dan DER Terhadap Harga Saham Perusahaan Sub-Sektor Industri 
Textile yang Go Public Di Bursa Efek Indonesia (BEI) Tahun 2009-2011. 
Penelitian ini bertujuan untuk meneliti seberapa besar pengaruh PER, EPS, 
ROA dan DER secara simultan dan secara parsial terhadap harga saham 
perusahaan. Total populasi sebanyak 130 perusahaan manufaktur dan setelah 
dilakukan proses pemilihan sampel dengan metode purposive sampling 
diperoleh 10 perusahaan manufaktur. Berdasarkan hasil pengujian uji F, 
diperoleh hasil bahwa PER, EPS, ROA, dan DER secara simultan 
mempunyai pengaruh yang signifikan terhadap naiknya harga saham.  
Sedangkan hasil pengujian pada uji t diperoleh hasil bahwa PER dan EPS 
menunjukkan tidak adanya pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. 
Hasil penelitian untuk ROA dan DER menunjukkan adanya pengaruh 
signifikan terhadap harga saham. 
3. Soedarsa dan Arika (2014) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh 
Tingkat Inflasi, Pertumbuhan PDB, Ukuran Perusahaan, Leverage, dan 
Profitabilitas Terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sektor Properti dan 
Real Estate yangTerdaftar Di Bursa Efek Indonesia Periode 2005-2013” 
Tujuan penelitian adalah untuk mengetahui pengaruh makro ekonomi yaitu 
tingkat inflasi, pertumbuhan PDB dan fundamental perusahaan yaitu ukuran 




pada perusahaan sektor properti dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia periode 2005-2013. Populasi penelitian berjumlah 44 perusahaan 
properti dan real estate di BEI dengan sampel berjumlah 10 perusahaan yang 
dipilih berdasarkan metode purposive sampling. Secara parsial  hasil 
penelitian ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan dan profitabilitas (ROA) 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham, sedangkan inflasi, 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) dan Leverage (DER) tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham.  
4. Jumria (2017) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor 
Fundamental Ekonomi Makro Terhadap Harga Saham Perbankan di 
Indonesia”. Tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
faktor fundamental ekonomi makro dalam hal ini inflasi, nilai tukar, suku 
bunga, jumlah uang beredar, dan pertumbuhan ekonomi (PDB) terhadap 
harga saham pada industri perbankan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Jumlah populasi sebanyak 39 bank yang terdiri atas 4 bank milik pemerintah 
dan 35 bank milik swasta. Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan 
metode purposive sampling, diperoleh sampel sebanyak 5 bank yang terdiri 
dari bank milik swasta dan bank milik pemerintah yang memiliki laporan 
keuangan selama 7 tahun dari tahun 2010-2016. Hasil penelitian melalui 
perhitungan regresi berganda diperoleh variabel inflasi berpengaruh tidak 
signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan, sedangkan variabel 
jumlah uang beredar, nilai tukar, suku bunga, dan pertumbuhan ekonomi 




5. Hardaningtyas (2014) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor 
Fundamental Mikro Makro Terhadap Harga Saham Perusahaan Semen Go 
Public”. Penelitian ini bertujuan mengetahui dan menganalisis pengaruh 
faktor fundamental mikro dan faktor fundamental makro terhadap harga 
saham pada perusahaan semen yang sahamnya go public periode 2008-2012. 
Sampel penelitian menggunakan metode purposive sampling diperoleh 3 
perusahaan semen. Berdasarkan uji kelayakan (uji F) model regresi ini dapat 
digunakan atau layak untuk memprediksi pengaruh CR, ROI, ROE, PER, 
DER, EPS, DPR, suku bunga SBI, nilai tukar rupiah dan tingkat inflasi 
terhadap variabel harga saham. Sedangkan pengujian secara parsial (uji t) 
menunjukan bahwa variabel CR, PER, DER, EPS, DPR, tingkat suku bunga 
SBI, nilai tukar rupiah terhadap dollar Amerika Serikat dan tingkat inflasi 
mempunyai pengaruh signifikan terhadap harga saham perusahaan semen 
yang go public. Hanya variabel ROI dan ROE yang mempunyai pengaruh 
tetapi tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan semen go public.  
6. Julia dan Diyani (2015) melakukan penelitian dengan judul “Pengaruh Faktor 
Fundamental Keuangan dan Makroekonomi Terhadap Harga Saham”. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh faktor fundamental 
keuangan dan makroekonomi secara simultan dan secara parsial terhadap 
harga saham. Metode yang pengambilan sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah metode purposive sampling, dari metode tersebut 
diperoleh 13 perusahaan dari 62 perusahaan sektor keuangan yang terdaftar di 




simultan menunjukan bahwa variabel independen berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham sebagai variabel dependen. Sedangkan secara parsial 
menunjukan bahwa fundamental keuangan yang diproksikan oleh DER, PER 
dan ROE berpengaruh signifikan terhadap harga saham sedangkan 
makroekonomi yang diproksikan oleh kurs, suku bunga dan inflasi tidak 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
2.2 Rerangka Konseptual 
Berdasarkan penjelasan diatas, maka dapat digambarkan rerangka 
konseptual yang menyatakan bahwa fundamental mikro yang terdiri dari Return 
On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earninge Per Share (EPS), dan 
fundamental makro yang yang terdiri dari pertumbuhan Produk Domestik Bruto 
(PDB), inflasi, dan nilai tukar memiliki pengaruh terhadap harga saham, yang 

















Earning Per Share (EPS) 




2.3 Pengembangan Hipotesis 
Hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini merupakan pernyataan singkat 
yang disimpulkan dari tinjauan pustaka dan merupakan uraian sementara dari 
permasalahan yang perlu diujikan kembali. Suatu hipotesis akan diterima jika 
hasil analisis data empiris membuktikan bahwa hipotesis tersebut benar, begitu 
pula sebaliknya. Berdasarkan rerangka konseptual diatas maka dapat dibuat 
hipotesis sebagai berikut: 
H1 : Return On Equity(ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H2 : Debt to Equity Ratio(DER) berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H3 : Earning Per Share(EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H4 :Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan LQ45 yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. 
H5 : Inflasi berpengaruh negatif dan signifikanterhadap harga saham pada 
perusahaan LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
H6 : Nilai tukar berpengaruh negatifdan signifikan terhadap harga saham pada 







3.1 Jenis Penelitian dan Gambaran dari Populasi Objek Penelitian 
3.1.1 Jenis Penelitian 
Penelitian ini digunakan untuk mengetahui hubungan yang bersifat 
mempengaruhi antara dua variabel atau lebih, atau diartikan sebagai hubungan 
sebab akibat (Kausal Komparatif). Menurut Sugiyono (2014:56) menyatakan 
bahwa penelitian kausal komparatif merupakan tipe penelitian dengan 
karakteristik membandingkan, dimana peneliti membandingkan masalah berupa 
hubungan sebab akibat antar variabel independen (variabel yang mempengaruhi) 
dengan variabel dependen (variabel yang dipengaruhi). Penelitian ini dilakukan 
untuk  menguji pengaruh antar variabel independen yang terdiri dari Return On 
Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi dan nilai tukar terhadap 
variabel dependen yaitu harga saham. 
3.1.2 Gambaran dari Populasi (Objek) Penelitian 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri dari objek atau subjek 
yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang selanjutnya di terapkan 
oleh peneliti untuk di pelajari dan kemudian dapat ditarik kesimpulan (Sugiyono, 
2014:148). Gambaran dari populasi (objek) penelitian ini adalah perusahaan LQ45 
yang terdaftar di BEI dan dapat bertahan selama periode 2013-2017. Populasi 




3.2 Teknik Pengambilan Sampel 
Pada penelitian ini teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah 
teknik purposive sampling, teknik tersebut merupakan teknik pengambilan sampel 
dengan kriteria-kriteria atau pertimbangan-pertimbangan tertentu yang telah 
ditetapkan oleh peneliti terhadap objek yang akan diteliti (Sugiyono, 2014:68). 
Kriteria atau pertimbangan yang mendasari pemilihan sampel pada penelitian ini 
adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang terdaftar di LQ45 pada Bursa Efek Indonesia (BEI) periode 
tahun 2013-2017. 
2. Perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45 periode tahun 2013-2017 
secara berturut-turut. 
3. Perusahaan yang terdaftar di LQ45 yang menerbitkan laporan keuangan 
secara lengkap periode tahun 2013-2017. 
4. Perusahaan yang terdaftar di LQ45 yang menyatakan laporan keuangan dalam 
bentuk Rupiah periode tahun 2013-2017. 
Berdasarkan kriteria pengambilan sampel tersebut, maka terdapat 8 
(delapan) perusahaan yang memenuhi kriteria yang telah ditentukan dan dapat 
digunakan menjadi sampel dalam penelitian ini selama 5 tahun (2013-2017). 
Berikut merupakan 8 perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini:  
1. PT Astra International Tbk (ASII) 
2. PT Gudang Garam Tbk (GGRM) 
3. PT Indofoof ICB Sukses Makmur Tbk (ICBP) 




5. PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk (INTP) 
6. PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) 
7. PT Semen Indonesia Tbk (SMGR) 
8. PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
3.3 Teknik Pengumpulan Data 
Dalam melakukan penelitian ini, jenis data yang digunakan adalah data 
kuantitatif. Data kuantitatif merupakan data berupa angka-angka yang bersumber 
dari laporan keuangan tahunan dalam bentuk neraca dan laporan laba rugi untuk 
menentukan Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), dan Earning 
Per Share (EPS) selama periode 2013-2017 pada perusahaan sampel yang 
digunakan, serta data ekonomi yang bersumber dari www.bi.go.id dan 
www.bps.go.id pada periode 2013-2017 untuk menghitung pertumbuhan PDB, 
inflasi dan nilai tukar. Harga saham yang digunakan mengacu pada closing price 
yang dipublikasikan oleh Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id).  
Teknik pengumpulan data yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
dengan menggunakan metode dokumentasi yaitu metode yang digunakan untuk 
melakukan pencatatan data-data atau arsip-arsip yang berkaitan dengan objek 
penelitian pada periode tertentu yang diperoleh dari Galeri Investasi Bursa Efek 
Indonesia (BEI) STIESIA Surabaya atau dapat diakses melalui website Bursa 
Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id, serta data ekonomi yang diperoleh melalui 






3.4 Variabel dan Definisi Operasional Variabel 
3.4.1 Variabel Independen 
Variabel independen atau variabel bebas adalah variabel yang 
mempengaruhi variabel lain atau menghasilkan akibat pada variabel lain (variabel 
dependen). Dalam penelitian ini, variabel independen yang digunakan adalah: 
1. Return On Equity (ROE) 
Return On Equity (ROE) merupakan rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan modal sendiri perusahaan dalam menghasilkan 
keuntungan yang tersedia bagi pemegang saham. Data yang digunakan untuk 
menghitung besarnya nilai dari Return On Equity (ROE) diperoleh dari 
perbandingan antara laba bersih dengan ekuitas yang terdapat dalam neraca 
dan laporan laba rugi pada laporan keuangan periode 2013-2017 pada 
perusahaan sampel. Hasil dari perhitungan variabel Return On Equity (ROE) 
merupakan prosentase dari perbandingan antara laba bersih dengan ekuitas 
dikalikan 100%. 
2. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang menunjukan 
kemampuan modal sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh 
kewajibannya. Data yang digunakan untuk menghitung besarnya nilai dari 
Debt to Equity Ratio (DER) diperoleh dari laporan keuangan berupa neraca 
untuk melihat seberapa besar total utang dan ekuitas yang dimiliki perusahaan 
sampel. Rasio ini menggambarkan perbandingan antara total utang dan 




sehingga diperoleh satuan dari perhitungan variabel Debt to Equity Ratio 
(DER) adalah prosentase. 
3. Earning Per Share (EPS) 
Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang menunjukan seberapa 
besar keuntungan setiap lembar saham yang di terima oleh para pemegang 
saham. Data yang digunakan untuk menghitung besarnya nilai dari Earning 
Per Share (EPS) diperoleh dengan cara menghitung besarnya laba bersih 
setelah pajak dibagi dengan lembar saham yang disetorkan oleh emiten 
berdasarkan data keuangan berupa neraca dan laporan laba rugi yang telah 
dipublikasikan oleh perusahaan sampel periode 2013-2017. Hasil dari 
perhitungan variabel Earning per share (EPS) menerangkan berapa Rupiah 
keuntungan yang diterima oleh para investor atas setiap lembar saham yang 
dimilikinya. 
4. Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
Tingkat pertumbuhan dari suatu perekonomian adalah tingkat dimana 
Produk Domestik Bruto (PDB) meningkat. Suatu perekonomian mengalami 
pertumbuhan jika jumlah produksi yang dihasilkan berupa barang dan jasanya 
meningkat, besarnya output (barang dan jasa) yang dihasilkan dalam suatu 
perekonomian tercermin pada perubahan Produk domestik bruto (PDB). PDB 
adalah nilai keseluruhan dari barang dan jasa yang diproduksi di dalam suatu 
negara selama jangka waktu tertentu. Data yang digunakan untuk menghitung 
besarnya nilai pertumbuhan ekonomi akan diukur melalui perkembangan 




dengan mengurangi PDB tahun sekarang dikurangi PDB tahun lalu kemudian 
dibagi PDB tahun lalu dikali 100% atau dapat melihat pertumbuhan PDB 
yang diterbitkan dalam satuan prosentase oleh Badan Pusat Statistik (BPS) 
atau melalui website www.bps.go.id. 
5. Inflasi 
Inflasi merupakan gejala kenaikan harga barang-barang yang bersifat 
umum atau secara keseluruhan dan terjadi secara terus menerus. Inflasi dapat 
dilihat setiap satu bulan sekali, namun dalam penelitian ini peneliti 
menggunakan data inflasi tahunan yaitu akumulasi inflasi yang terjadi setiap 
bulan yang didihitung oleh Badan Pusat Statistik (BPS) dengan cara 
menghitung perubahan Indeks Harga Konsumen (IHK) dalam satuan 
prosentase. Data inflasi yang digunakan adalah inflasi pada tahun 2013–2017 
yang dihitung oleh Badan Pusat Statistik (BPS) atau dapat diakses melalui 
website www.bps.go.id.  
6. Nilai Tukar 
Nilai tukar atau kurs adalah perbandingan antara harga mata uang pada 
suatu negara dengan mata dengan mata uang negara lain. Nilai tukar rupiah 
terhadap dollar Amerika Serikat menunjukan berapa rupiah yang diperlukan 
untuk di tukarkan dengan satu dollar Amerika Serikat. Data yang digunakan 
untuk menghitung besarnya nilai tukar atau kurs rupiah terhadap satu dollar 
Amerika Serikat adalah dengan melihat kurs tengah yaitu nilai rata-rata antara 
kurs jual dan kurs beli selama tahun 2013 – 2017 yang diterbitkan oleh Bank 




3.4.2 Variabel Dependen 
Variabel dependenatau variabel terikat merupakan variabel yang 
dipengaruhi atau menjadi akibat karena adanya variabel bebas atau variabel 
independen. Dalam penelitian ini, variabel dependen yang digunakan adalah: 
Harga Saham 
Harga saham adalah harga jual atau harga beli suatu saham yang terjadi di 
bursa pada waktu tertentu. Data yang digunakan untuk menghitung besarnya 
harga saham (dalam satuan rupiah) yang terbentuk melalui mekanisme 
permintaan dan penawaran dipasar modal yang dapat dilihat pada closing 
price yang di publikasikan oleh emiten selama periode 2013 – 2017 atau 
dapat diakses melalui website Bursa Efek Indonesia yaitu www.idx.co.id. 
3.5 Teknik Analisis Data 
Teknik analisis data merupakan suatu metode yang digunakan untuk 
menganalisis data  dalam rangka memecahkan masalah atau menguji hipotesis. 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis 
kuantitatif yaitu sebuah analisis yang dilakukan melalui pengukuran berupa 
angka-angka dan dapat dihitung. Teknik analisis data yang dapat dilakukan adalah 
sebagai berikut: 
3.5.1 Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi berganda digunakan untuk mengetahui hubungan atau 
pengaruh antara variabel bebas terhadap variabel terikat. Menurut Sugiyono 




perubahan nilai variabel dependen apabila variabel independen dinaikan atau 
diturunkan. Berikut merupakan bentuk persamaan regresi linier berganda: 
HS=𝐚+𝐛1ROE - 𝐛𝟐DER +𝐛𝟑EPS +𝐛𝟒PPDB - 𝐛5INF - 𝐛6NT + 𝐞 
Keterangan : 
HS  = Harga saham 
a   = Konstanta  
b1- b6  = Koefisien regresi  
ROE  = Return On Equity 
DER  = Debt to Equity Ratio 
EPS  = Earning Per Share 
PPDB = Pertumbuhan Produk Domestik Bruto 
INF  = Inflasi 
NT  = Nilai tukar 
e   = Variabel pengganggu (residual) 
3.5.2 Uji Asumsi Klasik 
Uji asumsi klasik dilakukan untuk mengetahuai apakah suatu model regresi 
dapat digunakan sebagai alat prediksi yang baik untuk menentukan keputusan. Uji 
asumsi klasik yang akan dilakukan adalah uji normalitas, uji multikolinieritas, uji 
autokorelasi dan uji heteroskedastisitas. 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas digunakan untuk menguji apakah nilai residu antara variabel 
bebas dan variabel terikat yang di teliti memiliki distribusi normal atau tidak 




menggunakanpendekatan grafik maupun dengan pendekatan Kolmogorov 
Smirnov. Pada pendekatan grafik, untuk menilai normalitas pada pendekatan ini 
digunakan grafik normal P-P Plot of regression standart, yang disyaratkan bahwa 
data penelitian yang berdistribusi normal harus mengikuti garis diagonal 0 dan 
pertemuan sumbu X dan sumbu Y. Sedangkan pada pendekatan Kolmogorov 
Smirnovdata dapat dikatakan berdistribusi normal atau tidak normal, didasarkan 
pada penilaian sebagai berikut: Jika didapatkan angka signifikan pada Asymp. Sig. 
(2-tailed) > 0,05, menunjukan bahwa residual berdistribusi normal, sedangkan 
jika didapatkan angka signifikan pada Asymp. Sig. (2-tailed) < 0,05, menunjukan 
bahwa residual berdistribusi tidak normal. 
2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas digunakan unjuk menguji apakah model regresi yang 
digunakan ditemukan adanya korelasi antara variabel bebas atau variabel 
independen (Wibowo, 2012:87). Apabila terjadi multikolinieritas, maka koefisien 
regresi dari variabel bebas tidak dapat ditentukan. Untuk mendeteksi apakah ada 
atau tidaknya multikolinieritas dalam sebuah model regresi salah satu cara yang 
dapat digunakan adalah dengan melihat pengujian nilai Tolerance dan Variance 
Inflation Factor (VIF) dengan menggunakan asumsi sebagai berikut: Jika nilai 
tolerance < 0,1 dan VIF > 10, maka terjadi multikolinieritas, sedangkan jika nilai 
tolerance > 0,1 dan VIF  < 10, maka tidak terjadi multikolinieritas. 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk menguji apakah model regresi linier 




kesalahan pada periode t-1 (periode sebelumnya). Observasi yang saling 
beruntutan sepanjang waktu dan saling berkaitan satu sama lain akan 
menyebabkan terjadinya autokorelasi. Model regresi yang bebas dari autokorelasi 
merupakan model regresi yang baik (Wibowo, 2012:90). Untuk mendeteksi 
adanya autokolinieritas dapat dilihat dengan menggunakan metode Durbin-
Watson, dengan ketentuan sebagai berikut: Jika angka DW dibawah -2 berarti ada 
autokorelasi positif dan jika angka DW diatas 2 berarti ada autokorelasi negatif. 
Sedangkan tidak adanya autokorelasi ditunjukan oleh angka DW yang berada 
diantara -2 sampai 2. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Menurut Wibowo (2012:93) menyatakan bahwa uji heteroskedastisitas 
merupakan suatu model yang digunakan untuk menguji apakah dalam model 
regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual pengamat satu ke pengamat 
lainnya. Model regresi yang baik adalah yang tidak mengalami 
heteroskedastisitas. Salah satu cara yang dapat digunakan untuk mendeteksi ada 
atau tidaknya heteroskedastisitas adalah dengan melihat ada tidaknya pola tertentu 
pada grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED dimana jika terdapat grafik 
scatterplot menyebar secara acak yaitu diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y 
atau tidak berbentuk suatu pola tertentu, maka penelitian ini tidak mengalami 
masalah heteroskedastisitas. Apabila terdapat pola tertentu yang teratur seperti 






3.5.3 Uji Goodness Of Fit 
1. Uji Kelayakan Model (Uji F) 
Uji statistik F dilakukan untuk mengetahui kelayakan model yang 
digunakan dari suatu penelitian, pengujian ini bertujuan untuk menentukan layak 
atau tidaknya suatu penelitian untuk dilakukan pengujian selanjutnya. Adapun 
kriteria pengujian uji F dengan tingkat signifikasi α = 5% atau 0,05 adalah sebagai 
berikut: Jika nilai signifikan < 0,05, maka dapat diartikan model ini layak untuk 
digunakan dalam penelitian. Sedangkan jika nilai signifikan > 0,05,  model ini 
tidak layak untuk digunakan dalam penelitian. 
2. Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) merupakan suatu ukuran yang digunakan untuk 
mengetahui kesesuaian atau ketepatan hubungan antara variabel independen 
dengan variabel dependen dalam satu persamaan regresi. Semakin besar nilai 
koefisien determinasi menunjukan semakin baik kemampuan variabel independen 
dalam menjelaskan variabel dependen. Menurut Sugiyono (2014:286) koefisien 
determinasi (R
2
) berada antara nilai 0 sampai dengan 1. Jika nilai koefisien 
determinan mendekati 1 (100%), maka kontribusi variabel independen terhadap 
variabel dependen semakin kuat. Sedangkan koefisien determinasi (R
2
) yang 
mendekati 0 menunjukan bahwa semakin lemah pengaruh hubungan antara 
variabel independen terhadap variabel dependen.  
3.5.4 Pengujian Hipotesis (Uji t) 
Uji t digunakan untuk menguji seberapa besar pengaruh variabel independen 




Pengujian hipotesis dengan menggunakan uji signifikasi (uji t) merupakan suatu 
pengujian yang digunakan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel 
independent atau variabel bebas seperti Return On Equity (ROE), Debt to Equity 
Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), pertumbuhan Produk Domestik Bruto 
(PDB), inflasi dan nilai tukar memiliki pengaruh signifikan terhadap harga saham 
sebagai variabel dependen. 
Adapun kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut: Jika nilai 
signifikasi lebih kecil dari α (sig < 0,05) maka ROE, DER, EPS, pertumbuhan 
PDB, inflasi dan nilai tukar sebagai variabel independen berpengaruh signifikan 
terhadap harga saham sebagai variabel dependen. Sedangkan jika nilai signifikasi 
lebih besar dari α (sig > 0,05) maka ROE, DER, EPS, pertumbuhan PDB, inflasi 
dan nilai tukar sebagai variabel independen berpengaruh tidak signifikan terhadap 







HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
4.1 Hasil Penelitian 
4.1.1 Data Penelitian 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah laba bersih setelah pajak, 
total ekuitas, total hutang, dan jumlah lembar saham beredar yang berasal dari 
laporan keuangan perusahaan sampel periode 2013–2017. Serta Produk Domestik 
Bruto, Indeks Harga Konsumen, kurs jual dan kurs beli periode 2013-2017. 
1. Laba Bersih Setelah Pajak (Earning After Tax) 
Laba bersih setelah pajak merupakan pendapatan bersih perusahaan setelah 
dikurangi beban bunga dan pajak. Laba bersih setelah pajak diperoleh dari laporan 
laba rugi pada laporan keuangan perusahaan sampel selama periode 2013-2017. 
Berikut merupakan laba bersih setelah pajak pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di LQ45 tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 2: 
Tabel 2 
Laba Bersih Setelah Pajak Perusahaan Sampel 





2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 22.297.000 22.125.000 15.613.000 18.302.000 23.165.000 
GGRM 4.383.932 5.395.293 6.452.834 6.672.682 7.755.347 
ICBP 2.235.040 2.531.681 2.923.148 3.631.301 3.543.173 
INDF 3.416.635 5.146.323 3.709.501 5.266.906 5.145.063 
INTP 5.012.294 5.274.009 4.356.661 3.870.319 1.859.818 
KLBF 1.970.452 2.121.091 2.057.694 2.350.885 2.453.251 
SMGR 5.354.299 5.573.577 4.525.441 4.535.037 2.043.026 
UNVR 5.352.625 5.738.523 5.851.805 6.390.672 7.004.562 





Ekuitas atau modal sendiri merupakan modal yang dikeluarkan oleh para 
pemegang saham atau pemilik perusahaan untuk mendanai kegiatan operasional 
perusahaan. Bagi para pemegang saham atau pemilik perusahaan akan 
mendapatkan imbalan berupa deviden yang diterima atas modal yang dikeluarkan 
tersebut. Ekuitas diperoleh dari neraca pada laporan keuangan perusahaan sampel 
selama periode 2013-2017. Berikut merupakan ekuitas pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di LQ45 tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 3: 
Tabel 3 
Ekuitas Tahun Perusahaan Sampel  





2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 106.188.000 120.324.000 126.533.000 139.906.000 156.329.000 
GGRM 29.416.271 33.228.720 38.007.909 39.564.228 42.187.664 
ICBP 13.265.731 15.039.947 16.386.911 18.500.823 20.324.330 
INDF 38.373.129 41.228.376 43.121.593 43.941.423 46.756.724 
INTP 22.977.687 24.784.801 23.865.950 26.138.703 24.556.507 
KLBF 8.499.958 9.817.476 10.938.286 12.463.847 13.894.032 
SMGR 21.803.976 25.002.452 27.440.798 30.574.391 30.439.052 
UNVR 4.254.670 4.598.782 4.827.360 4.704.258 5.173.388 
Sumber: Neraca pada perusahaan sampel tahun 2013-2017. 
3. Total Hutang 
Hutang merupakan pendanaan perusahaan yang berasal dari luar perusahaan 
dan digunakan untuk kegiatan operasional perusahaan. Pendanaan dari hutang 




Hutang terdiri dari hutang jangka pendek dan hutang jangka panjang. Total hutang 
diperoleh dari neraca pada laporan keuangan perusahaan sampel selama periode 
2013-2017. Berikut merupakan total hutang pada perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di LQ45 tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 4: 
Tabel 4 
Total Hutang Perusahaan Sampel 





2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 107.806.000 115.705.000 118.902.000 121.949.000 139.317.000 
GGRM 21.353.980 24.991.880 25.497.504 23.387.406 24.572.266 
ICBP 8.001.739 9.870.264 10.173.713 10.401.125 11.295.184 
INDF 39.719.660 44.710.509 48.709.933 38.233.092 41.182.764 
INTP 3.629.554 4.100.172 3.772.410 4.011.877 4.307.169 
KLBF 2.815.103 2.607.557 2.758.131 2.762.162 2.722.208 
SMGR 8.988.908 9.312.214 10.712.321 13.652.505 18.524.451 
UNVR 9.093.518 9.681.888 10.902.585 12.041.437 13.733.025 
Sumber: Neraca pada perusahaan sampel tahun 2013-2017. 
4. Jumlah Saham Beredar 
Jumlah saham beredar merupakan jumlah saham yang dikeluarkan oleh 
emiten sebagai bukti kepemilikan suatu perusahaan atas penyertaan berupa modal 
oleh pemegang saham (investor). Jumlah saham beredar diperoleh dari neraca 
pada perusahaan sampel pada periode tahun 2013-2017. Berikut merupakan 
jumlah saham beredar pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45 tahun 






Jumlah Saham Beredar Perusahaan Sampel 
Tahun 2013-2017 
 





















































5. Produk Domestik Bruto (PDB) 
PDB adalah nilai keseluruhan dari barang dan jasa yang diproduksi di dalam 
suatu negara selama jangka waktu tertentu. PDB hanya menghitung total produksi 
dari suatu negara tanpa memperhitungkan apakah produksi itu dilakukan dengan 
memakai faktor produksi dalam negeri atau tidak. Besarnya PDB di Indonesia 
dapat dihitung dengan dua metode yaitu pendekatan produksi dan pendekatan 
pengeluaran yang terdiri dari PDB berdasarkan harga berlaku (PDB nominal) dan 
PDB berdasarkan harga konstan (PDB riil). Pada negara berkembang maupun 
negara maju perhitungan PDB dengan metode pengeluaran paling sering 
digunakan, karena metode tersebut dapat memberikan keterangan atau gambaran 
yang sangat berguna untuk melihat tingkat kegiatan ekonomi yang dicapai, 
melihat sejauh mana masalah ekonomi yang dihadapi, tingkat pertumbuhan yang 
dicapai, dan tingkat kemakmuran yang sedang dinikmati. Komponen data yang 
dihitung dengan metode pengeluaran dapat digunakan sebagai landasan untuk 
mengambil langkah-langkah dalam mengatasi masalah ekonomi yang dihadapi 
(Sukirno, 2016:37). Berikut merupakan PDB dengan pendekatan pengeluaran 
berdasarkan harga konstan selama tahun 2012-2017 ditunjukan pada tabel 6: 
Tabel 6 
Produk Domestik Bruto (PDB) 
Berdasarkan Harga Konstan (Dalam Milyar Rupiah) 
 
 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
TW 1 1.855.580 1.958.396 2.058.585 2.158.040 2.264.680 2.378.176 
TW 2 1.929.019 2.036.817 2.137.386 2.238.704 2.355.422 2.473.425 
TW 3 1.993.632 2.103.598 2.207.344 2.312.844 2.429.286 2.552.217 
TW 4 1.948.852 2.057.688 2.161.553 2.272.929 2.385.244 2.508.932 
PDB 7.727.083 8.156.498 8.564.867 8.982.517 9.434.632 9.912.749 




6. Indeks Harga Konsumen (IHK) 
Inflasi dihitung oleh Badan Pusat Statistik (BPS) dengan cara menghitung 
perubahan Indeks Harga Konsumen (IHK). IHK adalah suatu indeks yang 
digunakan untuk menghitung rata-rata perubahan harga dalam suatu periode 
tertentu, dari suatu kumpulan barang dan jasa yang dikonsumsi oleh penduduk 
(rumah tangga) dalam jangka waktu tertentu. Berikut merupakan IHK yang terjadi 
setiap bulan selama tahun 2012 – 2017 ditunjukan pada tabel 7:  
Tabel 7 
Indeks Harga Konsumen (IHK) 
(Dalam Prosentase) 
 
Bulan 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
Januari 130,9 136,88 110,99 118,71 123,62 127,94 
Februari 130,96 137,91 111,28 118,28 123,51 128,24 
Maret 131,05 138,78 111,37 118,48 123,75 128,22 
April 131,32 138,64 111,35 118,91 123,19 128,33 
Mei 131,41 138,6 111,53 119,50 123,48 128,83 
Juni 132,23 140,03 112,01 120,14 124,29 129,72 
Juli 133,16 144,63 113,05 121,26 125,15 130,00 
Agustus 134,43 146,25 113,58 121,73 125,13 129,91 
September 134,45 145,74 113,89 121,67 125,41 130,08 
Oktober 134,67 145,87 114,42 121,57 125,59 130,09 
November 134,76 146,04 116,14 121,82 126,18 130,35 
Desember 135,49 146,84 119 122,99 126,71 131,28 
Sumber : Indeks Harga Konsumen Tahun 2012-2017 yang diakses melalui www.bps.go.id. 
7. Kurs Jual dan Kurs Beli 
Untuk menetukan seberapa besar nilai tukar secara rata-rata (kurs tengah) 
dapat dilakukan dengan menjumlahkan besarnya kurs jual dan kurs beli kemudian 
dibagi 2. Kurs jual merupakan harga jual mata uang asing oleh pihak bank dan 
penukaran uang asing (money changer) sedangkan kurs beli merupakan harga beli 




Berikut merupakan kurs jual dan kurs beli rupiah terhadap satu dollar Amerika 
Serikat selama tahun 2013 – 2017 ditunjukan pada tabel 8: 
Tabel 8 
Kurs Jual dan Kurs Beli Rupiah terhadap 1 US$ 
 (Dalam Rupiah) 
 
Tahun Kurs Jual Kurs Beli 
2013 10.504 10.400 
2014 11.938 11.819 
2015 13.458 13.323 
2016 13.374 13.241 
2017 13.451 13.317 
Sumber : Kurs Jual dan Kurs Beli Tahun 2013-2017 yang diakses melalui www.bi.go.id. 
4.1.2 Perhitungan Variabel 
1. Return On Equity (ROE) 
Return On Equity merupakan rasio keuangan yang mengukur tingkat 
profitabilitas perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang tersedia bagi 
pemegang saham dengan menggunakan ekuitas atau modal sendiri. Return On 
Equity (ROE) menunjukan sejauh mana perusahaan dapat mengelola modal 
sendiri secara efektif, diukur berdasarkan tingkat keuntungan dari investasi yang 
dilakukan oleh pemilik modal atau investor. Semakin tinggi ROE menunjukan 
keefisienan suatu perusahaan dalam menghasilkan laba atau keuntungan bagi para 
pemegang saham. Return On Equity dapat dihitung dengan membagi laba bersih 
setelah pajak (tabel 2) dengan ekuitas (tabel 3) dikali 100% atau  dengan rumus: 
               (   )  
                         
       
        
Dengan menggunakan rumus diatas, maka diperoleh ROE untuk perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di LQ45 selama tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 











2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 21,00 18,39 12,34 13,08 14,82 
GGRM 14,90 16,24 16,98 16,87 18,38 
ICBP 16,85 16,83 17,84 19,63 17,43 
INDF 8,90 12,48 8,60 11,99 11,00 
INTP 21,81 21,28 18,25 14,81 7,57 
KLBF 23,18 21,61 18,81 18,86 17,66 
SMGR 24,56 22,29 16,49 14,48 6,71 
UNVR 125,81 124,78 121,22 135,85 135,40 
Sumber: Tabel 2 dan Tabel 3 diolah. 
Berdasarkan tabel 9, maka dapat diketahui bahwa nilai ROE tertinggi 
terdapat pada PT Unilever Indonesia Tbk yaitu 135,85%. Sedangkan nilai ROE 
terkecil terdapat pada PT Semen Indonesia Tbk, yaitu 6,71%. Maka dapat 
diketahui, bahwa  PT Unilever Indonesia Tbk, mampu mengelola secara baik 
modal yang dimilikinya, sehingga mampu menghasilkan laba bersih yang 
maksimal.  
2. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio yang menggambarkan 
perbandingan antara total utang dan ekuitas. Rasio ini berguna untuk mengetahui 
seberapa besar kegiatan perusahaan dibiayai oleh hutang dan digunakan untuk 
mengukur kemampuan modal sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh 
kewajibannya. Semakin tinggi DER menunjukan bahwa dalam memenuhi 
kegiatan operasionalnya perusahaan tergantung terhadap hutang. DER dapat 
dihitung dengan membandingkan total utang (tabel 4) dengan ekuitas (tabel 3) 
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Dengan menggunakan rumus diatas, maka diperoleh DER untuk perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di LQ45 selama tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 
10 sebagai berikut: 
Tabel 10 






2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 101,52 96,16 93,97 87,16 89,12 
GGRM 72,59 75,21 67,08 59,11 58,25 
ICBP 60,32 65,63 62,08 56,22 55,57 
INDF 103,51 108,45 112,96 87,01 88,08 
INTP 15,80 16,54 15,81 15,35 17,54 
KLBF 33,12 26,56 25,22 22,16 19,59 
SMGR 41,23 37,25 39,04 44,65 60,86 
UNVR 213,73 210,53 225,85 255,97 265,46 
Sumber: Tabel 3 dan Tabel 4 diolah. 
Berdasarkan tabel 10, maka dapat diketahui bahwa nilai DER tertinggi 
terjadi pada PT Unilever Indonesia Tbk yaitu 265,46%. Sedangkan nilai DER 
terkecil terdapat pada PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk, yaitu 15,35%. Karena 
nilai DER semakin kecil semakin baik,  maka dapat diketahui bahwa PT  
Indocement Tunggal Perkasa Tbk, mampu mengelola secara baik modal yang 
dimilikinya, sehingga mampu memenuhi kewajiban perusahaan dengan baik. 
Sedangkan semakin tinggi DER menunjukan bahwa dalam memenuhi kegiatan 
operasionalnya perusahaan tergantung terhadap hutang, artinya bahwa PT 
Unilever Indonesia Tbk dalam menjalankan kegiatan operasionalnya tergantung 




3. Earning Per Share (EPS) 
Earning Per Share (EPS) merupakan rasio yang menunjukan seberapa besar 
keuntungan setiap lembar saham yang di terima oleh para pemegang saham. 
Earning Per Share menjadi indikator keberhasilan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan per lembar saham. Semakin besar nilai Earning Per 
Share, maka semakin besar keuntungan yang diterima oleh para pemegang saham 
sehingga meningkatkan minat investor untuk membeli saham tersebut.Besarnya 
nilai Earning Per Share (EPS) diperoleh dengan cara menghitung besarnya laba 
bersih setelah pajak (tabel 2) dibagi dengan lembar saham (tabel 5) atau dapat 
dihitung dengan rumus: 
                 (   )   
                         
                         
 
Dengan menggunakan rumus diatas, maka diperoleh EPS untuk perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di LQ45 selama tahun 2013-2017 ditunjukan pada tabel 
11 sebagai berikut: 
Tabel 11 






2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 479,63 473,80 357,28 374,37 466,39 
GGRM 2.249,76 2.790,19 3.344,78 3.470,26 4.029,78 
ICBP 381,63 446,62 514,62 308,73 325,55 
INDF 285,16 442,50 338,02 472,02 474,75 
INTP 1.361,02 1.431,82 1.183,48 1.051,37 505,22 
KLBF 37,80 44,05 42,76 49,06 51,28 
SMGR 905,37 938,35 762,28 762,30 339,54 
UNVR 701,52 752,10 766,95 837,57 918,03 




Berdasarkan tabel 11, maka dapat diketahui bahwa nilai EPS tertinggi 
terjadi pada PT Gudang Garam Tbk yaitu Rp4.029,78. Sedangkan nilai EPS 
terkecil terdapat pada PT  Kalbe Farma Tbk, yaitu Rp37,80. Karena Semakin besar 
nilai EPS, maka semakin besar keuntungan yang diterima oleh para pemegang 
saham. Oleh sebab itu dapat diketahui bahwa  PT Gudang Garam Tbk, mampu 
mensejahterakan investor dengan memberikan keuntungan yang besar terhadap 
setiap lembar saham yang diterbitkan perusahaan. 
4. Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
Tingkat pertumbuhan dari suatu perekonomian adalah tingkat dimana 
Produk Domestik Bruto (PDB) meningkat. Suatu perekonomian mengalami 
pertumbuhan jika jumlah produksi yang dihasilkan berupa barang dan jasanya 
meningkat, besarnya output (barang dan jasa) yang dihasilkan dalam suatu 
perekonomian tercermin pada perubahan Produk Domestik Bruto (PDB). 
Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) mencerminkan tingkat kesejahteraan 
masyarakat dan pendapatan masyarakat yang tinggi. Pertumbuhan ekonomi akan 
diukur melalui perkembangan PDB berdasarkan harga konstan pada tabel 6 yaitu 
dengan mengurangi PDB tahun/triwulan sekarang dikurangi PDB tahun/triwulan 
sebelumnya kemudian dibagi PDB tahun/triwulan sebelumnya dikali 100% atau 
dengan rumus: 
Pertumbuhan PDB =
        (   )
    (   )
        
 Dengan menggunakan rumus diatas, maka diperoleh besarnya pertumbuhan 
Produk Domestik Bruto (PDB) pada negara Indonesia selama tahun 2013-2017 





Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
Tahun 2013-2017 (Dalam Prosentase) 
 
 
2013 2014 2015 2016 2017 
Triwulan I 6,0 5,10 4,73 4,92 5,01 
Triwulan II 5,8 5,00 4,66 5,18 5,01 
Triwulan III 5,6 4,90 4,74 5,01 5,06 
Triwulan IV 5,7 5,00 5,04 4,94 5,19 
Rata-Rata PDB 5,78 5,0 4,79 5,02 5,07 
Sumber: Tabel 6 diolah. 
Berdasarkan tabel 12, maka dapat diketahui bahwa secara rata-rata nilai 
pertumbuhan PDB  tertinggi terjadi pada tahun 2013 yaitu 5,78%. Sedangkan nilai 
pertumbuhan PDB terendah secara rata-rata terjadi pada tahun 2015 yaitu 4,79%. 
Besarnya pertumbuhan PDB mengalami penurunan dari tahun 2013 sampai tahun 
2015, yaitu pada tahun 2013 pertumbuhan PDB sebesar 5,78%, tahun 2014 
mengalami penurunan sebesar 5,0% dan kembali mengalami penurunan pada 
sebesar 4,79% pada tahun 2015. Pada tahun 2016 dan 2017 PDB mengalami 
pertumbuhan secara berturut-turut yaitu pada tahun 2016 meningkat sebesar 
5,02% dan pada tahun 2017 meningkat sebesar 5,07%. Besarnya pertumbuhan 
PDB menjadicerminan tingkat kesejahteraan masyarakat. Oleh karena itu semakin 
besar tingkat pertumbuhan PDB maka kesejahteraan masyarakat pada suatu 
negara tersebut meningkat. 
5. Inflasi 
Inflasi merupakan gejala kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum 
atau secara keseluruhan dan terjadi secara terus menerus. Perhitungan inflasi 
dilakukan dalam rentang waktu minimal satu bulan sekalioleh Badan Pusat 




bulan. Inflasi dapat dengan cara menghitung perubahan Indeks Harga Konsumen 
(IHK) pada  tabel 7, yaitu dengan mengurangi IHK tahun/bulan sekarang 
dikurangi IHK tahun/bulan sebelumnya kemudian dibagi dengan IHK tahun/bulan 
seebelumnya dikali 100%, atau dengan rumus: 
         
       (   )
   (   )
        
 Dengan menggunakan rumus diatas, maka diperoleh besarnya tingkat 
inflasi yang terjadi pada negara Indonesia selama tahun 2013-2017 yang 
ditunjukan pada tabel 13 sebagai berikut: 
Tabel 13 
Inflasi Tahun 2013-2017 
(Dalam Prosentase) 
 
 2013 2014 2015 2016 2017 
Januari 1,03 1,07 -0,24 0,51 0,97 
Februari 0,75 0,26 -0,36 -0,09 0,23 
Maret 0,63 0,08 0,17 0,19 -0,02 
April -0,1 -0,02 0,36 -0,45 0,09 
Mei -0,03 0,16 0,5 0,24 0,39 
Juni 1,03 0,43 0,54 0,66 0,69 
Juli 3,29 0,93 0,93 0,69 0,22 
Agustus 1,12 0,47 0,39 -0,02 -0,07 
September -0,35 0,27 -0,05 0,22 0,13 
Oktober 0,09 0,47 -0,08 0,14 0,01 
November 0,12 1,5 0,21 0,47 0,2 
Desember 0,55 2,46 0,96 0,42 0,71 
Tahunan 8,38 8,36 3,35 3,02 3,61 
           Sumber: Tabel 7 diolah. 
Berdasarkan tabel 13, dapat diketahui bahwa tingkat inflasi yang terjadi 
pada negara Indonesia terus mengalami penurunan dari tahun 2013 sampai tahun 
2016 dimana penurunan paling signifikan terjadi pada tahun 2015 yaitu sebesar 
3,35% dibandingkan tahun sebelumnya yaitu pada tahun 2014 sebesar 8,36%, 




yang hanya sebesar 3,02%. Inflasi tertinggi terjadi pada tahun 2013 yaitu sebesar 
8,38% sedangkan inflasi terendah terjadi pada tahun 2016 yaitu sebesar 3,02%.  
6. Nilai Tukar 
Nilai tukar atau kurs adalah perbandingan antara harga mata uang pada 
suatu negara dengan mata dengan mata uang negara lain. Nilai tukar atau kurs 
rupiah terhadap dollar Amerika Serikat menunjukan berapa rupiah yang 
diperlukan untuk di tukarkan dengan satu dollar Amerika Serikat atau sebaliknya. 
Untuk menghitung berapa besarnya nilai tukar (kurs tengah) rupiah terhadap satu 
dollar Amerika Serikat yaitu dengan menjumlahkan besarnya kurs jual (tabel 8) 
ditambah kurs beli (tabel 8) kemudian dibagi 2. Berikut merupakan nilai tukar 
(kurs tengah) rupiah terhadap satu dollar Amerika Serikat pada tahun 2013-2017 
ditunjukan pada tabel 14: 
Tabel 14 
Nilai Tukar Rupiah terhadap 1 US$ 
Tahun 2013-2017(Dalam Rupiah) 
 
Nilai Tukar 
2013 2014 2015 2016 2017 
10.445 11.876 13.392 13.305 13.385 
      Sumber: Tabel 8 diolah. 
Berdasarkan tabel 14, maka dapat diketahui bahwa nilai tukar rupiah 
terhadap 1 US$ mengalami fluktuasi yang cenderung naik (melemah). Tahun 
2013 nilai tukar rupiah terhadap US$ sebesar Rp.10.445,- per US$, pada tahun 
2014 nilai tukar rupiah terhadap US$ mengalami depresiasi (melemah) sebesar 
Rp11.876,- per US$ dan pada tahun 2015 juga mengalami depresiasi sebesar 
sebesar Rp13.392,- per US$. Kemudian pada tahun 2016 nitai tukar rupiah 




Namun pada tahun 2017 nilai tukar rupiah kembali mengalami depresiasi 
(melemah) terhadap US$ sebesar Rp13.385,- per US$. Nilai tukar tertinggi terjadi 
pada tahun 2015 yaitu Rp13.392,- per US$ dan nilai tukar terendah terjadi pada 
tahun 2013 yaitu sebesar Rp10.445,- per US$. Penurunan nilai mata uang 
domestik yang terjadi secara terus menerus akan berdampak padaberkurang 
peminat dalam pasar modal, aliran dana keluar dari pasar modal menyebabkan 
harga saham turun. 
7. Harga Saham 
Harga saham adalah harga jual atau harga beli suatu saham yang terjadi di 
bursa pada waktu tertentu. Harga saham terus mengalami perubahan akibat 
adanya permintaan dan penawaran yang terbentuk melalui mekanisme pasar 
modal. Berikut merupakanbesarnya harga saham dilihat pada closing price yang 
ada di publikasikan oleh perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45 selama 
perode 2013-2017 ditunjukan pada tabel 15: 
Tabel 15 
Harga Saham Perusahaan Sampel 





2013 2014 2015 2016 2017 
ASII 6.800 7.425 6.000 8.275 8.300 
GGRM 42.000 60.700 55.000 63.900 83.800 
ICBP 5.100 6.550 6.738 8.575 8.900 
INDF 6.600 6.750 5.175 7.925 7.625 
INTP 20.000 25.000 22.325 15.400 21.950 
KLBF 1.250 1.830 1.320 1.515 1.690 
SMGR 14.150 16.200 11.400 9.175 9.900 
UNVR 26.000 32.300 37.000 38.800 55.900 
Sumber: Harga saham pada perusahaan sampel tahun 2013-2017 diakses melalui www.idx.co.id 
Berdasarkan tabel 15, dapat diketahui bahwa harga saham tertinggi terjadi 




terjadi pada PT Kalbe Farma Tbk yaitu Rp1.250,-. Oleh karena harga saham 
dipengaruhi oleh permintaan dan penawaran yang terbentuk melalui mekanisme 
pasar modal. Maka dapat diketahui bahwa PT Gudang Garam Tbk, memiliki 
tingkat permintaan yang tinggi oleh para investor sehingga harga saham pada 
perusahaan tersebut juga tinggi. 
4.2 Analisis Data 
4.2.1 Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk mengetahui hubungan atau 
pengaruh antara variabel bebas yaitu Return On Equity (ROE), Debt to Equity 
Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), pertumbuhan Produk Domestik Bruto 
(PDB), inflasi dan nilai nukar terhadap variabel terikat yaitu harga saham. Dari 
hasil pengolahan data yang dilakukan dengan menggunakan program SPSS, 











T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 25,719 8,768   2,933 ,006 
ROE 1,222 ,232 ,418 5,271 ,000 
DER -,228 ,132 -,136 -1,727 ,093 
LN_EPS ,850 ,037 ,896 23,253 ,000 
PPDB -24,954 18,474 -,077 -1,351 ,186 
INF -7,958 3,092 -,180 -2,574 ,015 
LN_NT -2,145 ,861 -,206 -2,492 ,018 
a. Dependent Variable: LN_HS 
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
Berdasarkan hasil penelitian pada tabel 16, maka persamaan regresi yang 




HS = 25,719 + 1,222ROE – 0,228DER + 0,850EPS – 24,954PPDB –7,958INF – 
2,145NT + 𝐞 
Intrepretasi dari persamaan diatas adalah sebagai berikut: 
a. Nilai konstanta (a) adalah sebesar 25,719 artinya bila variabel Return On 
Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi dan nilai tukar sama 
dengan nol, maka variabel harga saham bernilai sebesar 25,719. 
b. Nilai koefisien regresi Return On Equity (ROE) sebesar +1,222 menunjukan 
arah hubungan yang positif (searah), artinya jika ROE meningkat 1 satuan 
maka akan diikuti dengan kenaikan harga saham sebesar 1,222 dengan asumsi 
variabel lain konstan. 
c. Nilai koefisien regresi Debt to Equity Ratio (DER) sebesar -0,228 
menunjukan arah hubungan yang negatif (berlawanan arah), artinya jika DER 
meningkat 1 satuan maka akan diikuti dengan penurunan harga saham sebesar 
0,228 dengan asumsi variabel lain konstan. 
d. Nilai koefisien regresi Earning Per Share (EPS) sebesar +0,850 menunjukan 
arah hubungan yang positif (searah), artinya jika EPS meningkat 1 satuan 
maka akan diikuti dengan kenaikan harga saham sebesar 0,850 dengan asumsi 
variabel lain konstan. 
e. Nilai koefisien regresi pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PPDB) sebesar    
-24,954 menunjukan arah hubungan yang negatif (berlawanan arah), artinya 
jika pertumbuhan PDB meningkat 1 satuan akan diikuti dengan penurunan 




f. Nilai koefisien regresi inflasi (INF)  sebesar -7,958 menunjukan arah 
hubungan yang negatif (berlawanan arah), artinya jika inflasi meningkat 1 
satuan maka akan diikuti dengan penurunan harga saham sebesar 7,958 
dengan asumsi variabel lain konstan. 
g. Nilai koefisien regresi nilai tukar (NT) sebesar -2,145 menunjukan arah 
hubungan yang negatif (berlawanan arah), artinya jika nilai tukar meningkat 1 
satuan maka akan diikuti dengan penurunan harga saham sebesar 2,145 
dengan asumsi variabel lain konstan. 
4.2.2 Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Untuk menguji data berdistribusi normal atau tidak dilakukan dengan 
menggunakan pendekatan grafik serta dengan pendekatan Kolmogorov Smirnov. 
a. Pendekatan Grafik 
Berikut merupakan hasil uji normalitas menggunakan pendekatan grafik: 
 






 Berdasarkan gambar 2, grafik normal P-P Plot of regression standart 
menunjukan bahwa data tersebut menyebar disekitar garis diagonal dan mengikuti 
garis diagonal tersebut, sehingga bisa diketahui bahwa data tersebut berdistribusi 
normal atau layak digunakan. 
b. Statistik Non Paramatic Kolmogorov – Smirnov (K-S) 
Hasil uji normalitas dengan menggunakan pendekatan Kolmogorov Smirnov 
ditunjukan pada tabel 17 sebagai berikut: 
Tabel 17 
Output SPSS 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 




 Mean ,0000000 
Std. Deviation ,91986621 
Most Extreme Differences Absolute ,084 
Positive ,074 
Negative -,084 
Test Statistic ,084 
Asymp. Sig. (2-tailed) ,200
c,d
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
 Berdasarkan pada tabel 17, diketahui bahwa besarnya nilai signifikan pada 
Asymp. Sig (2-tailed) sebesar 0,200 > 0,05, sehingga dapat diketahui bahwa data 
tersebut dinyatakan berdistribusi normal dan layak digunakan dalam penelitian. 
2. Uji Multikolinieritas 
Uji multikolinieritas digunakan unjuk menguji adanya korelasi antara 
variabel bebas atau variabel independen dalam suatu model regresi. Hasil dari uji 











Keterangan Tolerance VIF 
1 (Constant)      
ROE ,226 4,434 Bebas Multikolinieritas 
DER ,229 4,365 Bebas Multikolinieritas 
LN_EPS ,956 1,046 Bebas Multikolinieritas 
PPDB ,435 2,298 Bebas Multikolinieritas 
INF ,289 3,463 Bebas Multikolinieritas 
LN_NT ,207 4,837 Bebas Multikolinieritas 
a. Dependent Variable: LN_HS  
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
Berdasarkan pada tabel 18, dapat dilihat bahwa dari semua variabel 
independen memiliki nilai tolerancelebih dari 0,1 dan nilai VIF untuk semua 
variabel independen kurang dari 10, sehingga dapat diketahui bahwa penelitian ini 
tidak mengalami gejala multikolinieritas antara variabel independen satu dengan 
variabel independen lainnya. 
3. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi digunakan untuk menguji adanya kolerasi antara kesalahan 
pengganggu (residual) pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 (periode 
sebelumnya) dalam suatu model regresi. Hasil dari uji autokorelasi ditunjukan 






Model R R Square 
Adjusted R 
Square 






 ,953 ,945 ,26037 1,825 
a. Predictors: (Constant), LN_NT, LN_EPS, ROE, PPDB, INF, DER 
b. Dependent Variable: LN_HS 




Berdasarkan tabel 19, menunjukan bahwa nilai Durbin-Watson telah 
memenuhi syarat uji autokorelasi karena nilai 1,825 terletak diantara -2 dan +2. 
Sehingga dapat diketahui bahwa penelitian ini tidak terjadi autokorelasi. 
4. Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas merupakan suatu model yang digunakan untuk 
menguji ketidaksamaan variance dari residual pengamat satu ke pengamat 
lainnyadalam suatu model regresi.Hasil dari uji heteroskedastisitas ditunjukan 
pada gambar 3 sebagai berikut: 
 
 




Berdasarkan gambar 3, terlihat bahwa titik-titik pada grafik scatterplot 
menyebar diatas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y  dan tidak berbentuk suatu 






4.2.3 Uji Goodness Of Fit 
1. Uji Kelayakan Model (Uji F) 
Uji statistik F dilakukan untuk mengetahui kelayakan model yang 
digunakan dari suatu penelitian, pengujian ini bertujuan untuk menentukan layak 
atau tidaknya suatu penelitian untuk dilakukan pengujian selanjutnya. Hasil 










Square F Sig. 
1 Regression 45,535 6 7,589 111,942 ,000
b
 
Residual 2,237 33 ,068   
Total 47,772 39    
a. Dependent Variable: LN_HS 
b. Predictors: (Constant), LN_NT, LN_EPS, ROE, PPDB, INF, DER 
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
Berdasarkan pada tabel 20, diperoleh tingkat signifikan yaitu 0,000 < 0,05, 
yang menunjukan bahwa model yang digunakan dalam penelitian ini layak dan 
dapat digunakan untuk penelitian selanjutnya. 
2. Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) merupakan suatu ukuran yang digunakan untuk 
mengetahui kesesuaian atau ketepatan hubungan antara variabel independen 
dengan variabel dependen dalam satu persamaan regresi. Koefisien determinasi 
(R
2
) menunjukan semakin baik kemampuan variabel independen dalam 
menjelaskan variabel dependen. Hasil dari uji koefisien determinasi (R
2
) 










Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




 ,953 ,945 ,26037 
a. Predictors: (Constant), LN_NT, LN_EPS, ROE, PPDB, INF, DER 
b. Dependent Variable: LN_HS 
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
Berdasarkan dari tabel 21, diperoleh hasil koefisien determinasi R square (R
2
) 
sebesar 0,953. Hal ini menunjukan bahwa pengaruh variabel independen yakni 
Return On Equity (ROE), Debt to Equity Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi dan nilai tukar berpengaruh 
terhadap harga saham sebagai variabel dependen sebesar 95,3% dan sisanya 
sebesar 4,7% dipengaruhi oleh variabel lain di luar regresi. Artinya kontribusi 
variabel independen sangat kuat terhadap variabel dependen karena nilai koefisien 
determinasi (R
2
) mendekati 1 (100%). 
4.2.4 Pengujian Hipotesis (Uji t) 
Uji t digunakan untuk menguji seberapa besar pengaruh variabel independen 
menerangkan variabel dependen dengan tingkat signifikasi α = 0,05 (5%). 
Pengujian ini digunakan untuk mengetahui apakah masing-masing variabel 
independen atau variabel bebas seperti Return On Equity (ROE), Debt to Equity 
Ratio (DER), Earning Per Share (EPS), pertumbuhan Produk Domestik Bruto 
(PDB), inflasi dan nilai tukarberpengaruh signifikan terhadap harga saham 
















T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 25,719 8,768   2,933 ,006 
ROE 1,222 ,232 ,418 5,271 ,000 
DER -,228 ,132 -,136 -1,727 ,093 
LN_EPS ,850 ,037 ,896 23,253 ,000 
PPDB -24,954 18,474 -,077 -1,351 ,186 
INF -7,958 3,092 -,180 -2,574 ,015 
LN_NT -2,145 ,861 -,206 -2,492 ,018 
a. Dependent Variable: LN_HS 
Sumber: Tabel 9, Tabel 10, Tabel 11, Tabel 12, Tabel 13, Tabel 14, dan Tabel 15 diolah SPSS 
 
Berdasarkan dari tabel 22, diperoleh hasil sebagai berikut: 
a. Uji pengaruh Return On Equity (ROE) terhadap Harga Saham 
Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel ROE 
sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Maka dapat diketahui bahwa Return On 
Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
b. Uji pengaruh Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham 
Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel DER 
sebesar 0,93 lebih besar dari 0,05. Maka dapat diketahui bahwa Debt to 
Equity Ratio (DER)  berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 
c. Uji pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 
Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel EPS 
sebesar 0,000 lebih kecil dari 0,05. Maka dapat diketahui bahwa Earning Per 
Share (EPS)  berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 





Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel PPDB 
sebesar 0,186 lebih besar dari 0,05. Maka dapat diketahui bahwa 
pertumbuhan PDB berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham. 
e. Uji pengaruh Inflasi (INF) terhadap Harga Saham 
Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel INF 
sebesar 0,015 kurang dari 0,05. Maka dapat diketahui bahwa inflasi 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
f. Uji pengaruh Nilai Tukar (NT) terhadap Harga Saham 
Dengan tingkat signifikasi α = 0,05 diperoleh nilai signifikan variabel NT 
sebesar 0,018 lebih kecil dari 0,05. Maka diketahui bahwa nilai tukar 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham. 
4.3 Pembahasan 
4.3.1 Pengaruh Positif Return On Equity (ROE) terhadap Harga Saham 
Return On Equity(ROE) merupakan rasio yang menunjukkan bagian 
keuntungan yang berasal dari modal sendiri. Rasio ini digunakan untuk mengukur 
kemampuan modal sendiri perusahaan dalam menghasilkan keuntungan yang 
tersedia bagi pemegang saham dan menunjukan sejauh mana perusahaan dapat 
mengelola modal sendiri secara efektif. 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilaisignifikan 
pada variabel ROE sebesar 0,000, hal tersebut menjelaskan bahwa variabel ROE 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan 0,000 < 0,05,  
sehingga ROE dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam penilaian harga 




positif (searah), dapat diartikan bahwa peningkatanROE akan diikuti dengan 
kenaikan harga saham. Hal ini terjadi karena ROE menunjukan tingkat 
pengembalian yang akan diterima oleh investor atas dana yang diinvestasikan 
pada suatu perusahaan. Hasil tersebut sesaui dengan pendapat Liembono 
(2013:178) yang menyatakan bahwa ROE dan harga saham memiliki hubungan 
yang positif. Besarnya ROE menunjukan efektifitas suatu perusahaan dalam 
memanfaatkan ekuitas yang dimiliki untuk menghasilkan laba atau keuntungan. 
Semakin besar ROE menandakan bahwa semakin mampu perusahaan 
memberikan keuntungan yang tersedia bagi para investor, besarnya keuntungan 
yang dihasilkan oleh perusahaan akan meningkatkan minat investor maupun calon 
investor untuk menginvestasikan dananya pada perusahaan tersebut, sehingga 
mempengaruhi tingkat permintaan saham perusahaan yang selanjutnya berdampak 
padameningkatnya harga saham. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian 
yang dilakukan oleh Julia dan Diyani (2015) yang menyatakan bahwa Return On 
Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 
sektor keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun penelitian ini 
tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hardaningtyas (2014) yang 
menyatakan Return On Equity (ROE) berpengaruh tidak signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan Semen yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
4.3.2 Pengaruh Negatif Debt to Equity Ratio (DER) terhadap Harga Saham 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan rasio yang menunjukan kemampuan 
modal sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya serta 




Semakin tinggi DER menunjukan bahwa dalam memenuhi kegiatan 
operasionalnya perusahaan tergantung terhadap hutang.  
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilaisignifikan 
padavariabel DER sebesar 0,093, hal tersebut menjelaskan bahwa variabel DER 
berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan 0,093 > 
0,05, sehingga DER tidak dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam 
penilaian harga saham. Nilai koefisien regresi sebesar -0,228 menunjukan arah 
hubungan yang negatif (berlawanan arah), dapat diartikan bahwa peningkatan 
DERakan diikuti dengan penurunan harga saham. Hal ini terjadi karena besarnya 
beban hutang yang ditanggung perusahaan akan mengurangi jumlah laba yang di 
terima oleh perusahaan. DER yang tinggi dipandang oleh sebagian investor 
sebagai suatu hal yang wajar, perusahaan yang tumbuh pasti akan memerlukan 
banyak dana operasional yang tidak mungkin dipenuhi hanya dari modal sendiri 
yang dimiliki perusahaan (Kasmir, 2014:157). Akan tetapi, bukan berarti bahwa 
perusahaan dapat menentukan tingkat proporsi hutang setinggi-tingginya, karena 
proporsi hutang yang semakin besar akan menimbulkan risiko yang besar pula 
bagi perusahaan maupun investor, sesuai dengan teori Trade-Off dalam stuktur 
modal, semakin tinggi hutang akan meningkatkan resiko kebangkrutan karena 
besarnya beban bunga yang timbul akibat adanya hutang akan mengurangi jumlah 
laba yang di terima oleh perusahaan (Hanafi, 2013:309). Sehingga hal itu akan 
mengurangi minat investor untuk menanamkan dananya pada perusahaan tersebut 
yang selanjutnya akan berdampak pada penurunan harga saham.Hasil penelitian 




menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh tidak signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan farmasi yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. Dan tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novasari 
(2013) yang menyatakan bahwa Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh 
signifikan terhadap harga Saham Perusahaan Sub-Sektor Industri Textile yang Go 
Public Di Bursa Efek Indonesia. 
4.3.3 Pengaruh Positif Earning Per Share (EPS) terhadap Harga Saham 
Earning Per Share menjadi indikator keberhasilan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan per lembar saham kepada para pemegang saham. 
Semakin besar nilai EPS, menunjukan bahwa semakin besar keuntungan yang 
diterima oleh para pemegang saham. 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilai signifikan 
pada variabel EPS sebesar 0,000, hal tersebut menjelaskan bahwa variabel EPS 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan 0,000 < 0,05,  
sehingga EPS dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam penilaian harga 
saham. Nilai koefisien regresi Earning Per Share (EPS) sebesar +0,850 
menunjukan arah hubungan yang positif (searah), dapat diartikan bahwa 
peningkatan EPS akan diikuti dengan kenaikan harga saham. Hal ini terjadi 
karena tingginya nilai EPS mencerminkan besar keuntungan yang diterima oleh 
para pemegang saham, artinya EPS menunjukan kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh laba dan mendistribusikan laba yang diraih perusahaan kepada para 
pemegang saham, sehingga perusahaan mampu mensejahterahkan para pemegang 




bahwaEarning Per Share menjadi indikator keberhasilan perusahaan dalam 
menghasilkan keuntungan per lembar saham. Semakin besar nilai Earning Per 
Share, maka semakin besar keuntungan yang diterima oleh para pemegang saham. 
Besarnya nilaiEarning Per Share yang diterima investor akan mempengaruhi 
tingkat permintaan saham yang selanjutnya akan meningkatkan harga saham pada 
perusahaan tersebut. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Hardaningtyas (2014) yang menyatakan Earning Per Share (EPS) 
berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan Semen yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Dan tidak sejalan dengan penelitian Novasari 
(2013) yang menyatakan bahwa Earning Per Share (EPS)  tidak berpengaruh 
signifikan terhadap harga Saham Perusahaan Sub-Sektor Industri Textile yang Go 
Public Di Bursa Efek Indonesia. 
4.3.4 Pengaruh Negatif Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
terhadap Harga Saham 
Tingkat pertumbuhan dari suatu perekonomian adalah tingkat dimana 
Produk Domestik Bruto (PDB) meningkat. Suatu perekonomian mengalami 
pertumbuhan jika jumlah produksi yang dihasilkan berupa barang dan jasanya 
meningkat. Jika pertumbuhan ekonomi (PDB) membaik tentu saja akan 
meningkatkan daya beli masyarakat. Selain itu, besaran PDB menjadi tolak ukur 
kemakmuran suatu negara, semakin besar tingkat pendapatan akan meningkatkan 
kepercayaan Internasional  terhadap perekonomian  suatu negara. 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilai signifikasi 




variabel pertumbuhan PDB berpengaruh tidak signifikan terhadap harga saham 
karena nilai signifikan 0,186 > 0,05, sehingga pertumbuhan PDB tidak dapat 
dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam penilaian harga saham. Nilai 
koefisien regresi pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) sebesar -24,954 
menunjukan arah hubungan yang negatif (berlawanan arah), dapat diartikan 
bahwapeningkatan pertumbuhan PDB akan diikuti dengan penurunan harga 
saham. Hal tersebut disebabkan karena sebelum melakukan kegiatan investasi, 
investor melakukan estimasi besarnya pertumbuhan PDB, pada negara maju 
seperti Amerika Serikat proyeksi pertumbuhan PDB berkisar 2,5% - 3,0% karena 
ruang untuk berkembang cukup sempit, sedangkan bagi negara berkembang 
estimasi pertumbuhan PDB jauh lebih tinggi berkisar 6,0% - 7,0% karena tingkat 
kesejahteraan masyarakatnya tergolong rendah. Selain itu para investor juga 
memperhitungkan ekpektasi para pemangku kebijakan, karena dalam 
merencanakan kebijakan moneternya, pemerintah dan Bank Sentral juga membuat 
estimasi dan menetapkan target pertumbuhan PDB pada suatu periode tertentu. 
Apabila terjadi kesenjangan antara pertumbuhan PDB aktual dengan ekspektasi, 
hal tersebut berdampak langsung terhadap pasar saham, karena jika ekonomi 
sedang memburuk, maka tingkat keuntungan perusahaan akan berkurang dan 
harga sahamnya juga turun (Martin, 2013). Oleh karena besarnya pertumbuhan 
PDB aktual sebesar 4,79% - 5,78% atau kurang dari ekpektasi pasar maka 
pertumbuhan PDB berpengaruh negatif terhadap harga saham, karena jika 
ekonomi sedang mengalami penurunan, keuntungan yang didapatkan oleh 




saham. Namun meningkatnya pertumbuhan PDB tidak selalu membuat 
pendapatan per kapita setiap orang mengalami peningkatan, sehingga 
pertumbuhan PDB ini tidak berdampak pada kegiatan investasi yang terjadi di 
pasar modal (saham). Selain itu kondisi yang terjadi didalam negeri diantaranya 
faktor politik (kebijakan pemerintah, perubahan pajak, dan sebagainya) serta 
tingginya tingkat resiko yang melekat pada saham menjadikan investor enggan 
untuk berinvestasi dalam bentuk saham dan lebih memilih untuk berinvestasi 
dalam bentuk lain. Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan 
oleh Soedarsa dan Arika (2014) yang menyatakan bahwa pertumbuhan PDB 
berpengaruh tidak signifikan terhadap Harga Saham pada Perusahaan Sektor 
Properti dan Real Estate yangTerdaftar Di Bursa Efek Indonesia. Dan tidak 
sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Jumria (2017) yang menyatakan 
bahwa pertumbuhan ekonomi (PDB) berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham pada industri perbankan yang terdaftar pada Bursa Efek Indonesia. 
4.3.5 Pengaruh Negatif Inflasi (INF) terhadap Harga Saham 
Inflasi merupakan gejala kenaikan harga barang-barang yang bersifat umum 
atau secara keseluruhan dan terjadi secara terus menerus. Kenaikan inflasi yang 
terjadi secara terus menerus akan berdampak pada penurunan pendapatan 
perusahaan, karena saat terjadi inflasi biaya produksi akan meningkat dan biaya 
produksi yang tinggi menyebabkan harga jual barang produksi naik, hal tersebut 
mengakibatkan menurunnya daya beli masyarakat. 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilai signifikan 




berpengaruh signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan 0,015 < 0,05, 
sehingga inflasi dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam penilaian 
harga saham. Nilai koefisien regresi inflasi (INF) sebesar -7,958 menunjukan arah 
hubungan yang negatif (berlawanan arah), hal ini menjelaskan apabila 
inflasimengalami kenaikan akan diikuti dengan penurunan harga saham. Hal 
tersebut disebabkan karena kenaikan inflasi yang terjadi secara terus menerus 
akan berdampak pada penurunan pendapatan perusahaan,  karena masyarakat 
yang memiliki pendapatan tetap akan mengurangi jumlah konsumsi, pengurangan 
tersebut akan mempengaruhi penurunan laba perusahaan. Hasil tersebut sesuai 
dengan pendapat Tandelilin (2010:342) yang menyatakan bahwa peningkatan 
inflasi merupakan sinyal negatif bagi para investor di pasar modal. Besarnya 
inflasi juga berpengaruh terhadap peningkatan biaya pada suatu perusahaan, 
apabila biaya perusahaan meningkat maka hal tersebut akan mengurangi 
pendapatan perusahaan sehingga mengakibatkan penurunan profit perusahaan. 
Seperti diketahui, profit perusahaan merupakan salah satu faktor yang 
mempengaruhi keputusan investor untuk membeli saham. Penurunan profit 
perusahaan akan mengurangi minat investor untuk berinvestasi pada perusahaan 
tersebut yang selanjutnya akan berpengaruh pada penurunan harga saham. Hasil 
penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Hardaningtyas (2014) 
yang menyatakan bahwa inflasi mempunyai pengaruh signifikan terhadap harga 
saham perusahaan semen yang go public. Dan tidak sejalan dengan penelitian 




pengaruh tidak signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia.. 
4.3.6 Pengaruh Negatif Nilai Tukar (NT) terhadap Harga Saham 
Kurs merupakan perbandingan nilai dan harga antara dua mata uang yang 
berbeda. Nilai tukar atau kurs rupiah terhadap dollar Amerika Serikat menunjukan 
berapa rupiah yang diperlukan untuk di tukarkan dengan satu dollar Amerika 
Serikat atau sebaliknya. 
Berdasarkan hasil analisis regresi linier berganda diperoleh nilai signifikan 
pada variabel NT sebesar 0,018, hal tersebut menjelaskan bahwa variabel nilai 
tukar berpengaruh signifikan terhadap harga saham karena nilai signifikan 0,018 < 
0,05,  sehingga nilai tukar dapat dijadikan sebagai dasar pertimbangan dalam 
penilaian harga saham. Nilai koefisien regresi nilai tukar (NT) sebesar -2,145 
menunjukan arah hubungan yang negatif (berlawanan arah), hal ini menjelaskan 
bahwa kenaikan nilai tukar (melemah) akan diikuti dengan penurunan harga 
saham. Sesuai dengan teori Tandelilin (2010:342), yang menyatakan 
bahwamelemahnya nilai tukar atau nilai mata uang domestik dapatmengakibatkan 
kerugian pada pasar modal dalamnegeri. Penurunan nilai mata uang domestik 
yang terjadi secara terus menerus akan berdampak padaberkurang peminat dalam 
pasar modal, aliran dana keluar dari pasar modal menyebabkan harga saham 
turun. Terbatasnya ekspor dan kebergantungan terhadap bahan baku impor yang 
semakin meningkat pada sektor manufaktur menjadi alasan mengapa nilai tukar 
dapat menurunkan harga saham, hal tersebut terjadi karena fluktuasi kurs rupiah 




menurunnya daya saing produk Indonesia di pasar internasional. Sebagian besar 
produk manufaktur yang komponen bahan bakunya berasal dari impor jutru 
digunakan untuk konsumsi domestik, hal ini dibuktikan dengan  lebih dari 60% 
ekspor manufaktur didominasi oleh sektor Sumber Daya Alam (SDA), yang 
merupakan produk setengah jadi dan berteknologi rendah sehingga ekspor 
manufaktur tidak dapat tumbuh dengan baik. Meski ekspor RI dari tahun ke tahun 
mengalami kenaikan, kontribusi dari ekspor manufaktur turun (Kementerian 
Perindustrian Republik Indonesia, 2018). Selain persoalan internal, krisis ekonomi 
global seperti nilai tukar menjadi kendala dalam pertumbuhan ekspor dan 
meningkatkan permintaan impor karena bila terjadi perlemahan nilai tukar harga 
barang impor menjadi lebih murah sehingga berpotensi menggerus pasar domestik 
yang selanjutnya berpengaruh pada penurunan laba perusahaan, oleh karena itu 
perlemahan nilai tukar menjadi salah satu penyebab turunnya harga saham 
didalam pasar modal.Hasil penelitian ini sejalan dengan penelitian yang dilakukan  
oleh Jumria (2017) yang menyatakan bahwa Nilai Tukar memiliki pengaruh 
negatif dan signifikan terhadap harga saham pada industri perbankan yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Namun tidak sejalan dengan penelitian yang 
dilakukan oleh Julia dan Diyani (2015) yang menyatakan bahwa kurs atau nilai 
tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap harga saham pada perusahaan sektor 
keuangan yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
 
 






Berdasarkan pengolahan data dan analisis hipotesis yang dilakukan dengan 
menggunakan SPSS, maka dapat disimpulkan sebagai berikut: 
1. Return On Equity (ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45. Maka, dapat 
ditarik kesimpulan bahwa semakin tinggi ROE akan diikuti dengan kenaikan 
harga saham. Jadi variabel ROE dapat digunakan sebagai penentuan harga 
saham dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pembelian 
saham. 
2. Debt to Equity Ratio (DER) berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45. 
Maka, dapat ditarik kesimpulan bahwa semakin tinggi DER akan diikuti 
dengan penurunan harga saham. Jadi variabel DER tidak dapat digunakan 
sebagai penentuan harga saham dan tidak dapat dijadikan sebagai bahan 
pertimbangan dalam pembelian saham. 
3. Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45. Maka, dapat 
ditarik kesimpulan bahwa semakin tinggi EPS akan diikuti dengan kenaikan 




saham dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pembelian 
saham. 
4. Pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di LQ45. Maka, dapat ditarik kesimpulan bahwa semakin tinggi pertumbuhan 
PDB akan diikuti dengan penurunan harga saham. Jadi variabel pertumbuhan 
PDB tidak dapat digunakan sebagai penentuan harga saham dan tidak dapat 
dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pembelian saham. 
5. Inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45. Maka, dapat ditarik 
kesimpulan bahwa semakin tinggi inflasi akan diikuti dengan penurunan 
harga saham. Jadi variabel inflasi dapat digunakan sebagai penentuan harga 
saham dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam pembelian 
saham. 
6. Nilai tukar berpengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di LQ45. Maka, dapat ditarik 
kesimpulan bahwa semakin tinggi nilai tukar akan diikuti dengan penurunan 
harga saham. Jadi variabel nilai tukar dapat digunakan sebagai penentuan 
harga saham dan dapat dijadikan sebagai bahan pertimbangan dalam 
pembelian saham. 
5.2 Keterbasan 
1. Dalam penelitian ini peneliti hanya menggunakan variabel Return On Equity 




mikro. Sedangkan dalam fundamental makro hanya menggunakan variabel 
pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB), inflasi, dan nilai tukar. Masih 
banyak variabel lain yang dapat mempengaruh harga saham. 
2. Penelitian hanya terbatas pada industri manufaktur yang terdaftar di LQ45 
sehingga kurang mewakili seluruh industri yang berada di Bursa Efek 
Indonesia.  
3. Penelitian hanya terbatas pada periode pengamatan selama 5 tahun yaitu dari 
tahun 2013 sampai tahun 2017. 
5.3 Saran 
Berdasarkan kesimpulan diatas, maka peneliti memberikan saran-saran 
sebagai bahan pertimbangan dalam perbaikan bagi perusahaan manufaktur yang 
terdaftar di LQ45 dan investor maupun calon investor. Saran tersebut antara lain: 
1. Bagi perusahaan, Return On Equity (ROE) dapat dijadikan sebagai bahan 
pengukuran tingkat harga saham, oleh karena itu manajemen perlu 
mempertimbangkan dan memperbaiki kinerja perusahaan (fundamental 
mikro) terutama pada penjualan perusahaan agar laba bersih yang diterima 
perusahaan meningkat sehingga harga saham juga meningkat. Bagi calon 
investor (pemegang saham) disarankan memperhatikan besarnya Return On 
Equity (ROE) sebelum melakukan kegiatan investasi, agar dapat memperoleh 
return yang diharapkan. 
2. Bagi perusahaan, Debt to Equity Ratio (DER) tidak dapat dijadikan sebagai 
bahan pengukuran tingkat harga saham, tetapi manajemen perlu 




tingkat utang yang digunakan sebagai pendanaan perusahaan karena besarnya 
hutang yang digunakan akan menimbulkan resiko yang mengurangi laba 
perusahaan. Bagi calon investor (pemegang saham) disarankan tetap 
memperhatikan besarnya Debt to Equity Ratio (DER)  sebelum melakukan 
kegiatan investasi, karena besarnya Debt to Equity Ratio (DER) memiliki 
pengaruh negatif terhadap harga saham. 
3. Bagi perusahaan, Earning Per Share (EPS) dapat dijadikan sebagai bahan 
pengukuran tingkat harga saham, oleh karena itu manajemen perlu 
mempertimbangkan dan memperbaiki kinerja perusahaan (fundamental 
mikro) terutama pada penjualan perusahaan agar laba bersih yang diterima 
perusahaan meningkat sehingga harga saham juga meningkat. Bagi calon 
investor (pemegang saham) disarankan memperhatikan besarnya Earning Per 
Share (EPS) sebelum melakukan kegiatan investasi, agar dapat memperoleh 
return yang diharapkan. 
4. Selain kinerja perusahaan, pihak perusahaan juga harus mempertimbangkan 
besarnya tingkat pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB)baik dari segi 
peluang meningkatnya konsumsi masyarakat maupun ancaman seperti 
keluarnya modal dalam perusahaan, sehingga variabel pertumbuhan Produk 
Domestik Bruto (PDB)  dapat dijadikan progres perusahaan dimasa yang 
akan datang. Bagi calon investor (pemegang saham) disarankan tetap 
memperhatikan besarnya pertumbuhan Produk Domestik Bruto (PDB) 
sebelum melakukan kegiatan investasi, karena besarnya pertumbuhan Produk 




5. Pihak perusahaan juga harus mempertimbangkan besarnya tingkat inflasi 
(fundamental makro) baik dari segi peluang seperti penjualan meningkat 
karena harga produk meningkat maupun ancaman seperti meningkatnya biaya 
produksi sehingga variabel inflasi dapat dijadikan progres perusahaan dimasa 
yang akan datang. Bagi calon investor (pemegang saham) disarankan 
memperhatikan besarnya inflasi sebelum melakukan kegiatan investasi, 
karena besarnya inflasi memiliki pengaruh negatif terhadap harga saham. 
6. Pihak perusahaan juga harus mempertimbangkan besarnya nilai tukar rupiah 
terhadap 1US$(fundamental makro) baik dari segi peluang seperti 
meningkatkan ekspor pada saat rupiah menguat terhadap US$ maupun 
ancaman seperti saat rupiah mengalami depresiasi terhadap US$ sebaiknya 
perusahaan mengurangi impor, sehingga nilai tukardapat dijadikan progres 
perusahaan dimasa yang akan datang. Bagi calon investor (pemegang saham) 
disarankan memperhatikan besarnya nilai tukar sebelum melakukan kegiatan 
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 Perusahaan Anggota Populasi 
 
 
No Nama Perusahaan Kode 
1 PT Astra Agro Lestari,Tbk AALI 
2 PT Adaro Energy Tbk ADRO 
3 PT AKR Corporindo Tbk AKRA 
4 PT Aneka Tambang Tbk ANTM 
5 PT Astra International Tbk ASII 
6 PT Alam Sutera Reality Tbk ASRI 
7 PT Bank Central Asia Tbk BBCA 
8 PT Bank Negara Indonesia Tbk BBNI 
9 PT Bank Rakyat Indonesia Tbk BBRI 
10 PT Bank  Tabungan Negara Tbk BBTN 
11 PT Bank Danamon Tbk BDMN 
12 PT Bhakti Investama Tbk BHIT 
13 PT Sentul City Tbk BKSL 
14 PT Bank Mandiri Tbk BMRI 
15 PT Global Mediacom Tbk BMTR 
16 PT Bumi Serpong Damai Tbk BSDE 
17 PT Bumi Resources Tbk BUMI 
18 PT BW Plantation Tbk BWPT 
19 PT Chareon Pokhpan Indonesia Tbk CPIN 
20 PT XL Axiata Tbk EXCL 
21 PT Gudang Garam Tbk GGRM 
22 PT Garuda Indonesia Tbk GIAA 
23 PT Harum Energy Tbk HRUM 
24 PT Indofoof CBP Sukses Makmur Tbk ICBP 
25 PT Indomobil Sukses International Tbk IMAS 






27 PT Indofood Sukses Makmur Tbk INDF 
28 PT Indika Energy Tbk INDY 
29 PT Indocement Tunggal Perkasa Tbk INTP 
30 PT Indo Tambangraya Megah Tbk ITMG 
31 PT Jasa Marga Tbk JSMR 
32 PT Kalbe Farma Tbk KLBF 
33 PT Lippo Karawaci Tbk LPKR 
34 PT London Sumatera Indonesia Tbk LSIP 
35 PT Malindo Feedmill Tbk MAIN 
36 PT Mitra Adiperkasa Tbk MAPI 
37 PT Media Nusantara Citra Tbk MNCN 
38 PT Perusahaan Gas Negara Tbk PGAS 
39 PT Tambang Batubara Bukit Asam Tbk PTBA 
40 PT Holcim Indonesia Tbk SMCB 
41 PT Semen Indonesia, Tbk SMGR 
42 PT Surya Semesta Internusa Tbk SSIA 
43 PT Telekomunikasi Indonesia Tbk TLKM 
44 PT United Tractors Tbk UNTR 
45 PT Unilever Indonesia Tbk UNVR 
Sumber: Laporan ringkasan performa perusahaan LQ45 di Bursa Efek Indonesia 
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